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1.0 RESUMEN EJECUTIVO

1.1  Panoramaded Sector Financieroelntroduccion al | nforme.- El sector financiero de Honduras
estd compuesto primordia mente deingtitucionesdel sector privado no obstante unasignificativapresencia
dd sector publico. De sumaimportanciaes € Banco Central de Honduras (BCH) que ademas de llevar
acabo lasfuncionestipicas delabancacentral también estdinvolucrado en un nimero de otras actividades
gue debilitan sus habilidades paraenfrentar |as nuevas responsabilidades que surgen inevitablemente en un
proceso de reforma financiera 'y de liberalizacion. Como una de sus unidades, € BCH cuenta con la
Superintendencia de Bancos (SB) que esta encargada de la supervision del sstemabancario. A pesar de
que anive técnico la SB se compara bastante bien con otras ingtituciones similares de América Létina,
carece de ciertos poderes esenciales paranegociar efectivamente con bancos potenciad mente insolventes.
Entre otras ingtituciones financieras del sector publico se encuentran: una financiera de desarrallo,
insolvente, que se encuentra en proceso de liquidacion, un banco muy pequefio paralas municipaidades,
y un importante banco de desarrollo agricola que se gpresta a experimentar un importante y sumamente
necesario programa de rehabilitacion.

Lasingtituciones financieras predominantes del sector privado en Honduras son |os bancos comerciaes,
de los cuales unos pocos son de capita mixto, teniendo una participacion margind del sector publico. Las
Asociaciones de Ahorro y Préstamo son mucho més pequefias en tamafio y su nimero es menor. Varias
de élas son de propiedad comUn junto con agunos bancos comerciaes. Las compafias financieras en
Honduras no estan dedicadas d financiamiento del desarrollo, como en la mayoria de los paises de
América Laina, mas bien forman parte del sector financiero informal, fuera de regulacion. De hecho, los
mercados financieros informaes (MF) son de gran importancia en Honduras e incluyen unavariedad de
agentes, indtitucionesy mecanismaos que se extienden més al&delas compafiias financierasy prestamistas.
Los MFI probablemente proveen servicios financieros a una mayor proporcion de la poblacion de
Honduras que la que sirven las indtituciones financieras formaes. Las otras indituciones financieras que
seran examinadas en este informe son los fondos de pensiones, las compafiias aseguradoras y €
recientemente creado mercado de valores. A pesar de que los fondos de pensiones y las compafiias
aseguradoras en Honduras virtua mente no han recibido ningunaatencion anditica, son potencidmente una
fuente importante de fondos de largo plazo.

Recientemente Honduras halanzado una serie deimportantes reformas econdmicas que buscan recuperar
el crecimiento basdndose en un mayor papel de parte del sector privado. Las reformas tienen € objetivo
de incentivar |a respuesta de empresarios a las sefides que emiten los precios generados en mercados
rel ativamente no-distors onadosy competitivos. Sin embargo, un sitemafinanciero en buen funcionamiento
es esencid para que este enfoque conduzca d resurgimiento del crecimiento econdmico. Solamente un
sgemafinanciero eficiente y en crecimiento puede movilizar € ahorro interno necesario parafinanciar las
nuevas actividades que surgiran a medida que los empresarios respondan a las sefides de los precios.
Solamente un ssema eficiente y debidamente motivado puede colocar estos ahorros en las actividades
conmejores prospectos. El enfoque dd andisisde esteinforme estadirigido alosmercados eingtituciones
financieras en Honduras, y d marco de politicas en @ cua trabagjan para proveer la base requeridaen €
resurgimiento del crecimiento econdmico que es € propdsito de las reformas econdmicas actudmenteen
proceso de implementacion.

El sguiente andlisis revela que hay mucho por hacer parafortalecer € sector financiero de Honduras hasta
que este pueda cumplir con supapel primordid. Més aln, y apesar de que mayor dependenciasetendra
en lainiciativa del sector privado, se requeriran importantes reformas en las politicas e indituciones de
sector publico para que se provea la infraestructura esenciad 'y |os incentivos apropiados. Por gemplo,
aungue los redescuentos del BCH a bgjas tasas de interese parecieran ser la via practica para estimular
lainversion productiva, éstos més bien desdientan lamovilizacion de depdsitosy promueven laexistencia



de intermediarios financieros dependientes que se concentran primordialmente en capturar crédito
subsidiado para sus propietarios y gerentes. Adicionalmente, s € déficit del sector publico no puede ser
reducido significativamente, y financiado de unamaneraque no afecte sustancidmented stemafinanciero,
sera mucho més dificil proveer ad sector privado con € financiamiento que requiere para desarrollar
papd de liderazgo en € resurgimiento del crecimiento econdmico en Honduras.

El sguiente resumen gecutivo cubre con brevedad cada uno de | os principal es e ementos que deben ser
tomados en consderacion end disefio de unaestrategiaparael desarrollo de un sector financiero quesirva
de apoyo d renovado crecimiento econdmico de Honduras. El contexto macro-econdmicoy, en particular,
las principa es caracteristicas del marco de paliticas gubernamentaesparae sector financiero, también son
examinados. Se andizala administracion monetaria, |os instrumentos de control monetario y la habilidad
del BCH dellevar a cabo sus funciones esencides dentro de lareforma financiera, con especia atencion
alaregulacion y supervision de los intermediarios financieros por parte dela SB. Se evalUala gecutoria
de las principaes indtituciones financieras del sector privado, incluyendo especidmente a los bancos
comercides, las asociaciones de ahorro y préstamo, los fondos de pensiones y las compafiias
aseguradoras, y € recientemente creado mercado de vaores. También se examinalaimportancia de los
MFI y, en particular, las posibles lecciones que se puedan derivar de los MFI paralos formuladores de
politicasy paralos administradores de lasingtituciones financieras. Basandose en este andis's, se eshozan
los componentes claves de unaestrategia parael sector financiero, incluyendo no solamentelos gustesde
dtaprioridad en € ambiente de politicas pero también |as acciones paraforta ecer ingtitucionesfinancieras
especificas tanto en € sector pablico como privado.

1.2  Antecedentes M acro-Econémicos.- Como en muchos paises en desarrollo, especidmente de
América Latina, Honduras experimentd una serie de choques externos durante los 1980's que redujeron
las posibilidades de un desarrollo econdmico sostenido. M uchos de estos choques externosincrementaron
la necesidad de llevar a cabo reformas basicas a la politica econémica, pero a mismo tiempo, estas
reformas se volvieron més dolorosas, y por lo tanto politicamente dificiles de implementar. En muchos
paises, por gemplo, € deterioro delostérminos deintercambio experimentado en losafios 1980's crearon
problemas de balanza de pagos que condujeron a los gobiernos a imponer mayores restricciones a las
importaciones - de esta forma exacerbando € sesgo hacia politicas ineficientes de sugtitucion de
importaciones - en vez de perseguir politicas de mas largo dcance orientadas a las exportacionesy ala
liberdizacion del comercio.

Incluso en Honduras hasta hace poco se seguian paliticas de promocién delaindustridizacion por medio
de la sudtitucion de importaciones, pero actudmente se ha embarcado en un importante programa de
reformay liberalizacion del comercio y de los aranceles. Este programa va de acuerdo con € futuro
desarrollo econdmico y crecimiento sostenible en Honduras - especidmente s las medidas pueden ser
complementadas por una reforma importante al sector financiero que permita que mas recursos sean
movilizados internamente y que sean colocados donde tengan € uso més eficiente.

Los 1980's mogtraron la importancia de una reforma comercia en Honduras asi como la necesidad de
combatir € creciente deshadance fiscal. La serie de choques externos que comenzo a finales de los 70's
habian conducido a Honduras a depender mas fuertemente en su sector publico, usando inversiones
publicas cada vez mayores en un intento de asentar |as bases de un futuro crecimiento, juntamente con un
aumento en d empleo publico para estimular la economia a corto plazo. Estos programas no solamente
fueron menos exitosos de |o anticipado, pero ademas tuvieron que ser financiados.

Cuando losingresosfiscales perdieron su capacidad de suplir € gasto publico, d creciente déficit fiscd fue
financiado primeramente con aumentos en la deuda externa. Luego de que € crédito externo se volvio
virtudmente inaccesible de parte de las fuentes comerciales, Honduras volvi6 una vez tras otra a tomar



prestado de gobiernos extranjeros y de agencias internacionaes hasta que findmente ocurrié la
acumulacion de pagos vencidos. Encarando un problema de profundas raices que actudmente hallegado
alos niveles de criss en laforma de una deuda externa inmanegjable (gproximadamente US$3.3 billones
aJunio de 1990) y los continuos e insoportables déficits fiscales ddl sector pablico, € nuevo Gobierno de
Honduras hainiciado recientemente un importante programade reformafisca junto con varias propuestas
parae mango de su deuda externay delamora

1.3 LaSituaciéon Fiscal.- Lareformacomercid actuadmente emprendida, d ser complementadacon
una significativaliberdizacion del sector financiero, puede ayudar asentar las bases dd futuro crecimiento
y desarrollo econdmico en Honduras. Sin embargo, también esesencid unaexitosareformafiscd parala
economia de Honduras en genera y parae sector financiero en particular. Ahora que @ déficit fiscal del
sector pablico yano puede ser financiado de manera significativa por medio del endeudamiento externo
continuado, debe ser financiado internamente.

El financiar un enorme déficit fisca por medio del sstemafinanciero naciond inevitablemente significaque
losrecursos disponibles parae sector privado serén menores- lo cua también comprometelos beneficios
gue podrian de otra manera obtenerse de parte de la liberdizacion del comercio y de otras reformas
orientadas d mercado. Mas aln, € financiamiento del déficit fisca por medios no transparentes (por g .,
una expans 6n monetaria conducente ainflacion 0 un encge excesvo y no remunerado sobrelos depositos
gue actlian como un impuesto d sstema financiero) reducirdn alin més |os recursos disponibles a sector
privado ya que dichas politicas reducen la habilidad dd sistema financiero para movilizar los ahorros
internos. Adiciondmente, la movilizacion de ahorros por medio del sstema financiero naciond se vera
comprometida alin mas por los problemas no resueltos de la deuda externay las amenazas resultantes de
grandes y repentinas devauaciones.

El progreso hecho hasta este punto por resolver € problema del déficit fiscd ha sdo sgnificativo. La
recaudacionfisca se haincrementado sustancid mente, no solamente por cambiosen lasleyesfiscaespero
también como resultado de mejores esfuerzos de recaudacion. Por € lado del gasto, Sh embargo, se ha
hecho menaos progreso ya que la reduccion que se esperaba alin no ha sido lograda. Por estas razones,
e panoramafisca alargo plazo permanece incierto.

Las pérdidas por diferencias cambiarias continlian sendo transferidas desde otras fuentes a los estados
financierosdel BCH. Estas pérdidas son basicamente debidas a" Depositos Atrasados' que e BCH debe
alos bancos privadosy que continuaran afectando en € futuro la cuenta " Otros Activos Netos' ddl BCH.
Con respecto a este problema, también debe notarse que los activos 'y obligaciones externas no han sido
manegjados adecuadamente debido a la falta de politicas apropiadas o de reservas por las posibles
pérdidas. Por gemplo, € BCH deberia protegerse en contra de fluctuaciones en € valor de las
obligaciones denominadas en moneda extranjera mediante la tenencia de activos smilarmente
denominados.

Hasta que se resudlva la Situacion fiscd del sector publico de una manera mas permanente que temporal,
seradificil convencer d pueblo hondurefio para que tenga confianzaen activos financieros domésticos, 1o
cud es esencia para una exitosa movilizacion de los depositos. A pesar de todo, la meoria fiscal
experimentada durante la primera mitad de 1991, bgjo € programa con € FMI, ha contribuido a una
recuperaciondelaconfianzaen d Lempira. Etamejoriase hareflgiado en unagradua remonetizacion de
la economia que hatraido una significativa ganancia enlas reservas de divisas extranjerasen d BCH. Un
aumento en |as tasas de interés parece haber sdo un factor crucia en la reduccion de la demanda de
crédito y en haber hecho més aractivo € uso dd auto-financiamiento por medio de la repatriacion de

capitd.



Podria ser prematuro, sSin embargo, predecir un éxito continuo en los meses subsiguientes debido a
problemas normales de fin de afio en @ orden fiscal y monetario juntamente con cierta incertidumbre en
los desembol sos proyectados por parte de las agencias donantes. En cualquier caso, tanto la politica
monetaria como lafisca contintian apuntando en ladireccion correcta. Mas aln, lademanda reducidadel

crédito por parte del sector publico deberia traer una reduccion gradua en las tasas de interés, lo cud

deberd estimular lademanda de crédito por parte del sector privado y de esta manera ayudar ainiciar la
reactivacion de la economia. Para permitir que este fendmeno de liquidez ocurra, es esencia reducir la
carga de los requerimientos de encgje como Se propone enseguida

1.4  Politica Crediticiadd Gobierno.  El Gobierno de Honduras hareconocido que la
disponibilidad de crédito d sector privado podriano ser la adecuaday hatomado algunas medidas para
intentar asegurar que mas crédito fluya hacia @ sector privado. Pero, aunque estas medidas parezcan
correctas, han sdo md orientadas en dosformas fundamentaes. Primero, no encaran @ problemaprincipa
- la necesidad de un atague directo contra cualesquiera que sean las imperfecciones que actua mente
inhiben  flujo de crédito hacia € sector privado en genera y a grupos y actividades prioritarios en
particular. Segundo, imponen remedios que no solamente estan destinados a fdlar, pero que también
limitan la disponibilidad de crédito haciad sector privado.

Aquellos programas gubernamentales de crédito dirigido atasas deinterés por debajo de las de mercado
y enfocadosagruposy actividades prioritarios desdientan lamovilizaci on de depdsitos. En agunos casos,
las tasas inferiores cobradas a los prestatarios son subsidiadas por tasas mas bajas pagadas a los
depositantes, y en otros casos, |os fideicomisosy |os redescuentos del BCH proveen alosintermediarios
financieros de fondos que son més baratos que | os depdsitos. Con unamovilizacion de depdsitos reducida,
latotalidad de fondos disponibles para crédito a sector privado se reduce. Los programas tradicionaes
de crédito dirigido también ignoran dos principios fundamentaes: (1) incrementosen d crédito interno no
respaldado por un incremento en la demanda por la tenencia de activos financieros domésticos se fugara
por medio de la pérdida de reservas internaciondes o por medio de lainflacion; y (2) € crédito dirigido
es incompatible con una economia orientada d mercado en la que los agentes privados tienen laliberted
de sdleccionar |as actividades més rentables para dlos.

El gemplo de crédito dirigido a sector agricolade Honduras no solamente provee unaclarailustracion de
los resultados de los programas de crédito dirigidos, sSno que también nos da la base para ciertas
recomendaciones, algunas de las cuaes podrian ser implementadas en € corto plazo. De acuerdo alas
cifras oficides, d monto de crédito que se esté colocando en laagricultura es alto en comparacién aotros
paises de América Lating, tanto en relacion a la produccion agricola como a la proporcion del total de
créditos del sstema bancario. A pesar de lo anterior es ampliamente conocido que la agricultura de
Honduras se encuentra en un mal estado.

Esto sugiere, por unaparte, que e crédito no es e problemabéasi co; masbien, son los preciosy mercados
inadecuados y laformaincorrecta de tenencia de latierra, los inadecuados programas de investigaciony
extenson, lainfraestructura rurd inadecuada, etc., - problemas que deben ser tratados en forma directa
y que no pueden resolverse por medio dd crédito. Por otraparte esta claro que mucho ddl crédito abgo
interés dirigido ala agriculturaestad siendo adquirido por los subsidios que van de por medio y estdsiendo
desviado aotras actividades que tienen tasas de retorno més dtas (incluyendo lafuga de capita). Mas alin,

bancos que han dependido fuertemente de | as lineas de redescuento del BCH parala agricultura, tienden
atener una pobre movilizacidn de depdsitos y una pobre recuperacion de cartera.

Laslineas de crédito dirigidas también involucran atos costos de transacci on tanto para prestamistacomo
para prestatario como resultado de los intentos de dirigir € crédito hacia recipientes y actividades
gprobados'y del monitoreo de su uso. La existencia de estos atos costos de transaccion sugiere que, S



lastasas deinterés seelevaran anivelesde mercado, laslineas de crédito dirigidas dgarian de tener mayor
relevancia. En particular, S latasa de interés cargada alos intermediarios financieros por dichos fondos,
fuese continuamente gjustadaa costo marginal delamovilizacién delos depoésitos (incluyendo € costo del
encge), los intermediarios financieros tendrian menos interés en utilizar estos fondos; los buscadores de
subsidios en sumayoriaperderian interésen lograr acceso aestosfondos, y d BCH podriacubrir € costo
efectivo de proveer dichos fondos. La tasa de interés sobre los fondos de redescuento ha sido
recientemente elevada por e BCH en dos ocasiones consecuentemente resultando en una sustancia
reduccién en lademanda por dichos fondos, confirmando entonces € argumento anterior.

La reduccion de los saldos de las lineas de crédito dirigidas podria ser compensada con una
correspondiente reduccion del encgje. Esa reduccion compensatoria no solo dejaria a los agregados
monetarios sih cambio pero también reduciria los costos e incrementaria los incentivos para que los
intermediarios financieros movilicen depdsitos. Las reducciones en las lineas de crédito dirigidasy en €
encgje, junto con lareduccion del déficit fiscal del sector publico, pueden ser los eementos claves en un
programa de reformade paliticas orientadas amejorar d comportamiento del sector financiero. Més ain,
los dtosy no remunerados encajes existentes producen atos margenes de intermediacion que reducen la
demanda de crédito no permitiendo que los recursos liberados por € sector publico se candicen haciad
sector privado.

Aunque € déficit fiscal no haya sido reducido de manera permanentey exista e continuo peligro de que
pueda regresar a un dto nivel, una reduccion gradua del encgje seria consistente con la reduccion en €
crédito del BCH que ha resultado del incremento de las tasas de interés sobre los redescuentos. Sin
embargo, antes de tomar este paso, debe haber un firme compromiso de mantener un control cefiido de
los redescuentos para granos basi cos ya que la demanda para estos redescuentos podrian incrementarse
sustanciamente s la tasa de interés subsidiada para granos basi cos no es removida

1.5 AdminigracibnMonetaria.- Conlareducciondd déficitfisca del sector publicoaproporciones
mangables y d financiamiento de dicho déficit en forma consistente con una operacion trangparente y
efidente de los mercados financieros (esto es, Sn encges excesvos y no remunerados 0 expansion
monetaria inflacionaria), se vuelve tanto posible como necesario d mejorar los instrumentos de
adminigtracionmonetaria. Mas aln, Honduras haredizado un progreso significativo en otras dos &reas que
también permiten y requieren unaadministracion monetariamejorada. Primero, la sobrevauacion dd tipo
de cambio se ha reducido sgnificativamente y € mercado de divisas ha sido parcidmente unificado y se
ha hecho masflexible (a pesar de que mucho queda por hacer, tal y como se discute en mayor detalle en
un capitulo pogterior). Segundo, se ha hecho agun progreso en laliberaizacion delastasasdeinterésde
tal forma que las tasas de interés ya pueden comenzar a mangarse por medio de instrumentos modernos
de politicamonetariaen vez de usar diferentes controles. Con € tipo decambioy lastasasdeinteréslibres
para reflgar las fuerzas de mercado, y sin la necesidad de financiar un excesivo déficit fiscal del sector
publico por medios no trangparentes, surge la posibilidad de que e BCH guie lastasasdeinterésy d tipo
de cambio en maneras que se pueda promover d desarrollo alargo plazo de los mercados financieros en
Hondurasy d crecimiento de la economia hondurefia en generd. Iguamente se vuelve necesario que €
BCH lo gecute de esta manera.

Tres elementos son esenciales para que € BCH pueda cumplir efectivamente con € importante papel de
la administracion monetaria. Primero, debe tener menos responsabilidades pero més poder e
independencia para llevar a cabo las responsabilidades apropiadas. El papel del BCH deberia estar
limitado a manejo del sector financiero; no deberia involucrarse directamente en otros aspectos de la
economia de Honduras. Con € fin detener € poder necesario y laindependenciaparaactuar en beneficio
del bienestar de la economia de Honduras a largo plazo, su Directorio deberia estar congtituido y ser
nombrado de manera que esté libre de las intervenciones directas de parte de otras entidades



gubernamentales y de los intereses creados ddl sector privado. Especificamente, no deberia tener
representantes del sector privado o dd sistemabancario, ya que esto esreflgjo de periodos anteriores en
gue los bancos centrales eran de origen privado; hoy en diaesto puede ser més bien unafuente de presion
gue puede dificultar més d logro de la estabilidad monetaria. Adicionamente, los periodos de sus
miembros no deberian coincidir con € periodo dd gobierno. Mas aln, los periodos de los miembros
deberian ser sucesivos y tradapados de manera que € Directorio no sea dominado completamente por
€l gobierno en & poder. Finalmente, & presidente del BCH no deberiaestar acargo del equipo econémico
del gobierno yaque con esto seinvolucraa BCH con todos | os aspectos de la politica econdmica, muchos
deloscudesestan mésdladelas responsabilidades bésicas del BCH de mantener laestabilidad monetaria
y lasupervisén dd sstemafinanciero.

Segundo, € BCH debe contar con una estructura organizaciond apropiaday persona con las habilidades
adecuadas para analizar las condiciones del sector financiero y de la economia de Honduras en generd,
con € fin de disefiar un programa monetario y de ponerlo en préctica Una variedad de cambios
organizaciondes podrian mejorar € funcionamiento del BCH (por g., mayor descentralizacion con mgores
controles internos), pero lo mas importante es que la nueva estructura organizaciona Sirva las funciones
esencidesdd BCH 'y no sead reflgjo de varias actividades que no le son propias. También deberddarsele
dta prioridad a un programa de asistencia técnica 'y entrenamiento del personal, especialmente en €
Departamento de Estudios Econdmicos.

1.6 InstrumentosMonetarios- El tercer elemento - desarrollo de instrumentos monetarios
adecuados - requiere de una discuson més detallada. Como se indico anteriormente, € encgje deberia
volverse un insrumento de control de los agregados monetarios y no un mecanismo para financiar de
manerabaratad déficit fiscal del sector publico (y por lo tanto congtituir un impuesto paralos depositantes
y parad sistema bancario) - pero esto solo puede suceder hasta que @ déficit se encuentre bgjo contral.
La compray ventade reservasinternacional es puede ser (y de hecho hasido en @ pasado) un instrumento
de control monetario, pero en € corto plazo € BCH carece de las reservas internacionades suficientes y
en d largo plazo este instrumento deberia usarse para suavizar las fluctuaciones adversas en d tipo de
cambio.

La compra y venta de bonos del Estado - en otras paabras, operaciones de mercado abierto - es
potencidmente un instrumento més apropiado de control monetario que la compray venta de reservas
internacionaes. El BCH recientementetrat6 de implementar operaciones de mercado abierto medianteun
ggema de subasta de bonos del Estado - un buen enfoque - pero desafortunadamente muy pocas ofertas
fueron presentadas. Lafalla proviene en parte de la existencia de bonos exentos de impuestos pagaderos
alavida (lo cud deberiaterminarse) pero principdmente del intento del BCH defijar  precio (tasa de
interés efectiva) y la cantidad smultaneamente. La caracteristica clave de las operaciones de mercado
abierto esque se permitaa BCH controlar ya sealatasa deinterés o |os agregados monetarios - pero no
ambos Smultaneamente.

Otro importante instrumento de control monetario son las operaciones de redescuento que, como las de
compray venta de reservas internacionales o | as operaciones de mercado abierto con bonos del Estado,
controlan la base monetaria y por lo tanto influencian a todos los agregados monetarios.
Desafortunadamente, en Honduras las operaciones de redescuento han sido dominadas primordia mente
por varios programas de crédito directo mas bien que por lanecesidad de unaliquidez globa. Ademés de
perturbar € control monetario en generd, las tasas de interés por debgjo de las de mercado, asociadas
con lamayoria de los programas de crédito dirigido, han incrementado las presiones para una excesiva
expanson de la base monetaria mientras que se reducen los incentivos para la movilizacion de los
depdsitos, como antes se dijo.



L os redescuentos de corto plazo deberian usarse solamente para propdsitos de administracion monetaria
y deberian ser ofrecidos a tasas de interés superiores d costo de la movilizacion de los depdsitos. Los
redescuentos de largo plazo podrian utilizarse para propositos de desarrollo - pero sdlo S las tasas de
interés son elevadas a niveles de mercado y se reducen los costos de transaccidn. Los intermediarios
financieros deberian asumir laresponsabilidad tota delosriesgosen los préstamaos redescontados, mientras
gue e BCH deberia dgar de involucrarse en la seleccion de clientes 0 en la evauacion previa de
préstamos, y solamente auditar, a posteriori, una muestra de los préstamos redescontados. Mas adn,
como seindica addante, la oferta de fondos de largo plazo podria ser 1a adecuada sin |os redescuentos
del BCH s las politicas hacialos fondos de pensiones 'y las compafiias de seguros fuesen las gpropiadas.

1.7  Control deTasasdelnterés.- Con ingtrumentos adecuados de control monetario, los
intentos por controlar directamente las tasas de interés podrian ser abandonados. El control de las tasas
de interés tradicionamente practicado en Honduras se ha enfocado en controlar |as tasas sobre los
préstamosy generalmente |as tasas sobre los depdsitos han sido dgjadas libres del control - un enfoque
totalmente inadecuado. L os controles sobre las tasas de interés sobre |os préstamaos son, en € megor de
los casos, inefectivos, ya gque los prestamistas generdmente imponen cargos adicionaes para devar las
tasas aniveles de equilibrio no importando cuan diligente laautoridad reguladora puedaser. En € peor de
los casos, |os controles sobre | as tasas de interés pueden conducir alaformacidn de grupos econémicos
gue toman ventgja de las tasas bgas, pueden fomentar € fortalecimiento de mecanismos de cartel
promoviendo por lo tanto ganancias monopdlicas, o pueden conducir a que las indtituciones financieras
reguladas reorienten sus préstamos hacia los mercados informaes - dgo que ha sdo ampliamente
observado en Honduras, tal y como se describe mas adelante. Por otra parte, se puede argumentar afavor
de controles limitados sobre | as tasas de interés pasivas en agunas circungtancias, con € fin de prevenir
que dgunos intermediarios financierosinsolventes o de ato riesgo tomen ventgja del seguro de depdsitos
explicito o implicito que no esta acompafiado por regulacion ni supervision adecuada de las indituciones
tomadoras de depositos.

Lastasas de interés han sido liberadizadas, pero € gobierno continta manteniendo cierto nivel de control
sobre |as tasas deinterésen € sstemadelabancaprivada. Lastasas deinterés pasivas han sido liberadas
ded control, pero los bancos alin tienen que anunciar la tasa de interés promedio que seré cargada a los
préstamos durante € siguiente mes, y esta tasa solo puede ser gjustada hacia arriba o hacia abagjo en dos
puntos porcentuales.

1.8  Politica Cambiaria.- El mercado de divisas hasdo parcidmente liberaizado pero alin persisten
ciertos vestigios de represion:

-- lasimportaciones de menos de US$5,000 han sido completamente liberdizadas, perolas sumas
superiores a esta cantidad deben ser autorizadas de antemano usando una declaracion en €
Regisiro de Endeudamiento Externo;

-- larepatriacion de capitd auna casamatriz en @ extranjero esta alin restringida;

-- los exportadores deben vender por 1o menos € 70 por ciento de sus divisas en € mercado
interbancario. A pesar de que la brecha entre € mercado interbancario y € paraéelo no es
actua mente grande, laposibilidad de que esta brecha crezcaen d futuro creaun desincentivo para
las exportaciones.

Lacompletaliberdizacion dd mercado de divisas tenderiaa estimular las exportacionesy laafluenciade
capital - no solamente de capitd financiero pero lo que es més importante, de inversion extranjera.



Adiciondmente, la politica cambiaria deberia sar mésflexible con d fin de permitir que d tipo de cambio
se gugte con lainflacion. Las ganancias en competitividad que selograron en 1990 se estan perdiendo en
1991 d mantener e Lempira constante por ocho meses alatasade cambio de 5.3 por un dolar, mientras
gue los precios han incrementado en un 16 por ciento durante € mismo periodo.

Laliberdizaciony unamayor flexibilidad en € mercado de divisas podrian td vez ser mgor implementados
mediante un sistema de subasta ya que los derechos exclusivos otorgados a la banca para negociar las
divisas no permite una competencia adecuada. El permitir la operacion de casas de cambio no parece ser
una buena idea en estos momentos, por 1o menos hasta que la superintendencia pueda supervisar
adecuadamente sus actividades.

1.9 Movilizaciondd Ahorro.- A pesar delaposble necesdad delimitar |astasas deinterés sobre
los depdsitos bgjo cierta circunstancia, es sin embargo crucid que las tasas de interés sobre |0s depdsitos
no sean fijadas a niveles que sean negativos en términos redes o de manera que inhiban la competencia
por los depdsitos entre las ingtituciones financieras que sean solventes y prudentes. La gecutoria de las
indtituciones financieras en lamovilizacion de depdsitos ha sido pobre en Honduras durante |os ochentas.

Una movilizacién incremental de los depdsitos es la Unica manera en que més fondos puedan hacerse
disponibles en forma sogtenible para financiar la creciente inverson del sector privado. Muchas de las
razones de la pobre movilizacion giran arededor de politicas macro-financieras inadecuadas que ya han
sido discutidas - déficit fisca es excesivos que conducen a unafata de confianza en los activos financieros
nacionales, encges dtosy no remunerados que gravan los depdsitos, la disponibilidad de redescuentos
abgjo interés lo cud reduce los incentivos que puedan tener las indituciones financieras para movilizar

depdsitos, etc. Aun cuando estas poaliticas hayan sido reformadas, las ingtituciones financieras necesitaran

en todo caso de entrenamiento y asistencia técnica para promover una rapida respuesta en materia de
movilizacién de depdsitos luego de afios de abandono, especiadmente de los depositantes en las areas
rurdesy de aquellos individuos de escasos medios.

1.10 BancosComerciales.- Los bancos comercides y otras ingtituciones financierasen
Honduras han sido severamente criticados por su fracaso en proveer |os servicios financieros adecuados
para la mayoria de la poblacion de Honduras y especiamente a individuos de escasos recursos. En los
Ultimosafios, también han surgido dudas con relacion alasolvenciade ciertos bancos. S bien escierto que
parte de |a critica pueda ser correcta, esto no necesariamente indica que los banqueros hondurefios son
por lo genera incompetentes, ociosos 0 deshonestos. Mas bien, en la medida en que la actua Situacion
dd sistema bancario sea problemaética, esto es reflgo en gran parte de incentivos no gpropiados que los
banqueros enfrentan. | ncentivos que en gran parte se deben a politicas gubernamenta esinadecuadas. Por
gemplo, mientraslatasa de interés activa se encuentre por debgjo de latasadeinflacidn, los propietarios
de los bancos y los gerentes tendran un claro incentivo paraprestarle solamente aaquellos quetienen las
mejores garantias y que son bien conocidos - frecuentemente amigos o parientes 0 grupos econdémicos
aines - en vez de buscar nuevos clientes a los cuaes serd més costoso servir que a sus actuales
prestatarios y quienes pos blemente resulten ser mas riesgosos.

De los catorce bancos comerciales en Honduras, por |o menos dos o tres tienen serios problemas con
respecto asolvencia. Etos problemas son bien conocidos por € BCH y dentro de lacomunidad bancaria
hondurefia, y de hecho estos bancos se encuentran bgjo una leve forma de intervencion ("supervision
preventiva') por parte de la SB. Estos problemas de solvencia parecen haber surgido principamente de
préstamos problematicos que han acanzado serias proporciones debido alaimposibilidad de actuar mas
agresivamente en @ cobro de |os préstamos vencidos o de haber hecho las reservas adecuadas por las
pérdidas por préstamos (incluyendo losintereses no cobrados). Sinembargo, € proceso de cobro eslento
y costoso, mientras que las reservas por pérdidas son desdentadas debido a la politica fiscal.
Adicionamente, los bancos con problemas han tenido la tendencia a depender fuertemente en las lineas



de redescuento (posiblemente préstamos dirigidos y subsidiados para clientes de mayor riesgo) y
consecuentemente han descuidado la movilizacion de depésitos.

Ademas de atacar estos fundamental es aspectos de palitica, un punto clave ese qué hacer con los bancos
en problemas para minimizar las pérdidas subsecuentes. Desafortunadamente, en Honduras no existe un
proceso bien desarrollado paralarecapitaizacion, fusion, ventao liquidacion delos bancos con problemas
- 0 para que sean rehabilitados por la SB. Mientras se desarrollan dichos procesos, es crucia que no se
establezcan antecedentes de rehabilitacion de bancos probleméticos para beneficio de los actuaes
propietarios y administradores - de otra manera, los costos para € gobierno de Honduras podrian
extenderse més dla delosbancos actud mente insolventes, en lamedidaen que se crean fuertesincentivos
para que otros bancos tomen riesgos excesivos.

De hecho, pueden haber otros bancos con potencides problemas de insolvencia, pero esto es dificil de
saber en Honduras debido aque existe unaexcesiva preocupaci on por € secreto bancario, ademasdelos
incentivos fiscales para no hacer reservas para préstamos probleméticos 'y por lo tanto parano revelar su
exigencia En comparacion con la mayoria de los paises en desarrollo, existe rdaivamente buena
informacion acerca de la condicion financiera de | os bancos de Honduras. Todos |os bancos hondurefios
tienenauditores externos, y lasfirmas que conducen estas auditorias son atamente competentes; de hecho,
lamayoriadelas auditorias alos bancos son realizadas por |as oficinas de  gunas de las principaesfirmas
de contabilidad delos Estados Unidos en Honduras. Lamayoria de |os estados financieros de | os bancos
en Honduras contienen "opiniones cdificadas’ de parte de los auditores por las razones sugeridas
anteriormente (por g., acumulacion de intereses en préstamos morosos y reservas insuficientes por
pérdidas en prestamos), pero estainformacion es generalmente disponible solamente paralos accionistas
y parala SB. Més alin, como se andiza con més detale addlante, la SB tiene informacion relativamente
buena acerca de la condicion financiera de los bancos, pero esta informacion no estéa disponible por 1o
genera debido a la excesiva preocupacion por € secreto bancario. Consecuentemente, a pesar de la
exigencia delainformacion, lafdtade disponibilidad delainformacion hace que d depositar enlosbancos
de Honduras constituya practicamente un acto de fé ciega - debido alafata de un seguro de préstamos
explicito y alafdtade informacion.

En Honduras la banca se esta volviendo un negocio riesgoso. En parte esto se debe al reciente despunte
de lainflacion que requerira que los bancos (y especia mente las asociaciones de ahorro y préstamo, tdl
y como |o decimos adel ante) adopten paliticas de tasas de interés més flexibles y aprecien més € impacto
de lastasas de interés en larentabilidad y posicion de flujo de cgja de sus prestatarios.

M éas fundamental mente, & proceso deliberdizacion financieraque se estarecomendando paraincrementar
la€eficienciadd sstemafinanciero de Honduras, no solo le dardalos bancos mayor libertad en latomade
decisiones pero también les expondraaunamayor competencia. Laliberdizacién financierano solamente
implicaprogramas que vue ven mésflexibles|astasas deinterés pero también involucracambios de politica
gue incrementaran la competencia entre los bancos - como la reforma de las barreras que impiden la
apertura de nuevos bancos. Tanto la teoria como la préctica han demostrado que, S existe mas de un
pequefio nimero de competidores potenciaes (por g ., tres o cuatro), los carteles bancarios u oligopolios
gue extraen beneficios monopdlicos de sus clientes solo pueden exigtir S cuentan con € gpoyo de las
regulaciones gubernamentales tales como barreras arbitrarias para la apertura de nuevos bancos. En
Honduras, 1o anterior implica que los solicitantes de autorizaciones para operar nuevos bancos deben ser
requeridos para que ofrezcan suficiente capita junto con antecedentes impecables de honestidad y
seguridad de competetitividad paralos propietariosy administradores potenciaes, pero no deberian existir
requisitos arbitrarios o no-trangparentes o dilaciones inoportunas en |as gprobaciones.



Ladiscusion anterior sobre @ impacto de laliberaizacion financieraen d sistema bancario de Honduras
implica otras tres iniciativas. Primero, la informacion precisa sobre la actud Situacion financiera de los
bancos deberia de ser ampliamente disponible de manera que |os depositantes potenciaes y otros que
pudieran entablar negocios con los bancos de Honduras puedan tomar decisiones bien informadas.
Segundo, € gobierno de Honduras debe adoptar unapoliticaexplicitacon respecto d seguro de depdsitos.
S se establece un seguro oficid sobre los depdsitos, d gobierno debe asegurar que existe la regulacion
prudentey la supervision adecuada sobre |as ingtituciones aseguradas para evitar que se tomen riesgos
excesivos. De no exigtir un seguro de depdsito oficia, d gobierno debe degjar bien claro por sus actosy
acciones que no compensara ni depositantes ni propietarios 0 administradores de |os bancos falidos en
forma a-posteriori.

Tercero, deben iniciarse los programas de asistencia técnicay entrenamiento para bancosy su persond.
Los programas de entrenamiento y de asistencia técnica no serén muy Utiles mientras los incentivos y las
politicas no-agpropiadas que |os crearon no sean cambiados. Sin embargo, unavez que lareformaesté en
camino, un buen entrenamiento y la asstencia técnica seran cruciaes (por g., como mangar lainflacion
y las resultantes dtas y variables tasas de interés, d uso dd andisis de flujo de efectivo, aprender las
técnicas de sdleccidn de clientesy recuperacion de carterautilizadas por |os agentesfinancierosinformales,
etc.). Mas aln, para financiar este entrenamiento y asistencia técnica y para asegurar su relevanciay
cdidad, los beneficiarios deberian pagar una porcidn del costo en relacion alos beneficios directos.

1.11 Asociacionesde Ahorroy Préstamo.- L os problemas que encaran las seis asociaciones
de ahorro y préstamo no deberian ser sobre enfatizados ya que €llas representan menos del 10 por ciento
del sstema bancario hondurefio. Sin embargo, sus problemas son bastante smilares a aguellos
experimentados por |as asociaciones de ahorro y préstamo de los Estados Unidos debido a préstamos de
largo plazo, muchos con tasas fijas de interés, en la presencia de inflacion y tasas de interés en aumento,
junto con los esfuerzos por diversficarse fuera del financiamiento de vivienda y hacia operaciones mas
riesgosas en las que tienen poca experiencia. Se cree que por 1o menos una AAP hondurefia ya se
encuentra en Situacion de insolvencia

Las asociaciones de ahorro y préstamo de Honduras también encaran problemas potenciales de
finandamiento en la medida en que se vueven més dependientes de las lineas de redescuento ded BCH
(que no deberian continuar por |as razones mencionadas anteriormente) y en depdsitos abgo interés de
varios fondos de pensiones (lo cua no puede continuar indefinidamente). Como se discute adelante con
mas detalle, estos fondos de pensiones no van a poder honrar sus compromisos con los beneficiarios s
continlian haciendo depdsitos a tasas de interés dtamente negativas en términos redes. Més aun, €
vencimiento de los fondos de pensiones eliminara l os sustancia es excedentes de ingresos ante | os gastos.
Adiciondmente, lasmas dtastasas deinterés en los préstamos de vivienda paracompensar por lamésdta
inflacion podria provocarle problemas de flujo de efectivo a los prestatarios S se usa la hipoteca
convenciona con cuotas niveladas, ya que las cuotas nivel adas en términos nomina esimplican pagos que
sondtosentérminosredesenlosaniosinicidesdd préstamo. De hecho, paratodos|ostiposde préstamos
alargo plazo, deberia consderarse alguna forma de indexacion dd principa o de capitaizacion de los
intereses para enfrentar potenciales problemas de flujo de efectivo.

1.12 Bancosdd Sector Publico.- Exisentresbancosde sector publico en Honduras, pero de éstos,
solamente BANADESA, € banco de desarrollo agricola, requiere una seriaatencion. BANMA, d banco
gue financia las municipaidades, nunca jugd un pape significativo en d sector financiero de Honduras,
mientras que CONADI, la compafiia financieradeinversiones, haestado insolvente por dgintiempoy se
encuentra actual mente en proceso de liquidacion.
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Lahistoriade BANADESA no difiere alade otros bancos de desarrollo agricolaen AméicaLatina. Los
intentos por proveer préstamos dirigidos a tasas de interés subsidiadas hacia prestatarios prioritarios
involucradosen actividades ddl sector agricola( por ., pequerios productores agricol as de granos basicos
y beneficiarios de lareformaagraria) han resultado en atos costos de produccion y en unadta proporcion
de préstamos probleméticos - debido en parte a la dificultad de tratar con dichos clientes pero mas
importante a intervenciones politicas. Recientemente, la adminigtracion de BANADESA gparentemente
ha realizado serios intentos de poner |0s costos bajo control, para mejorar la recuperacion de préstamos
morosos y aln paraminimizar lasingerencias politicas, pero d éxito definitivo de estos esfuerzos alin esta
por verse. Paratener lgunaposibilidad de viabilidad, BANADESA necesita enfocarse en proveer enlas
areas rurdes una amplia gama de servicios financieros (incluyendo préstamos a no-productores y
egpecia mente movilizacion de depdsitos), para diminar las actividades no rel acionadas con la prestacion
del sarvicio (lo cual hasido lacausadelamayoriadelas pérdidas de BANADESA), desarrollar sstemas
de incentivos que premienalos gerentes de las sucursales por su buena gecutoria, y sobretodo, proteger
aBANADESA de laingerencia politica. Hasta que no se haga un progreso sustancia en estos aspectos,
seria un serio error candizar recursos de BANADESA para recapitaizarlos o para financiar sus
actividades de préstamos y otras actividades.

1.13 Superintendencia de Bancos.- La SB es positivamente consderada por 1os banqueros
hondurefios y por expertos extranjeros por sus habilidades técnicas, pero sin embargo encara ciertos
problemas significativos que requeriran d reforzamiento de sus habilidades técnicas y especidmente sus
poderes paraenfrentar |os problemas delabanca. Dos delasmasimportantes areashan sido yarevisadas.
Primero, laSB necesitaabordar € problemade lafatadeinformacion plblicasobrelasituacion financiera
de los bancos, quienes a su vez, requeriran la aclaracion de que d secreto bancario se aplica solamente
ala informacion sobre los depdsitos. Como parte de este problema, la SB también necesita mejorar la
forma en que recopilay organizalainformacidn que le proporcionanlos bancos que supervisa. Segundo,
la SB necesita poderes ampliados paraenfrentar lasituacion de los bancos con problemas. Los resultados
de sus andis's bancarios no deben limitarse Smplemente a recomendaciones, Sno que se deben tomar
acciones que en definitiva se hagan cumplir ya sea por parte de lamisma SB o por aguna otra agencia
gubernamental alacua debe reportarse € resultado de las pesquisas. Adiciondmente, 5 1aSB vaatener
aguna responsabilidad en € mangjo de bancos con problemas, necesitard incrementar sus habilidades
operacionades de manera sustancid paraincluir las areas de adminigtracion bancaria. Esto le permitira a
la SB operar ficientemente en la venta, fusidn o liquidacion de bancos insolventes, o la rehabilitacion y
recapitalizacion de agquellos cuando ésto sea lo apropiado.

Tambiénexiste un niUmero de acciones especificas que se pudieran g ecutar parafortalecer lacapacidades
de la SB. Primero, necesitaenfocar su trabgjo andlitico en lasuficienciade capita. Eto, asu vez, requiere
de unamayor aencidn alacaidad delacartera de préstamos, incluyendo no solamente la puntuaidad de
los abonos, sino también la concentracion de préstamos, € otorgamiento de préstamos a partes
relacionadas intimamente con & respectivo banco, y laadecuadainformacion sobre lasituacion financiera
dedl prestatario. Esto tambien se aplicaalasuficienciade reservas para préstamos morososy la capacidad
generd de los bancos para administrar créditos. Una medida en estas lineas seria @ establecimiento de
edtandares paralarevisony clasificacion de préstamos, que se pudieran aplicar por parte de los bancos
mismos y después ser revisados por sus auditores externos y findmente por lamisma SB.

También seria Util desarrollar una oficina de informacion de crédito para recopilar, organizar y proveer
informacion sobrelaexposicion total del sistemabancario con respecto aditintos prestatarios. Esto podria
ser Util para monitorear préstamos otorgados a personas relacionadas a los bancos asi como la
concentracion de cartera. La SB también podria consderar la organizacion de un competente
departamento legal no solo para hacer interpretaciones de laley y de los reglamentos, pero también para
hacer recomendaciones para la reforma de la legidacion bancaria Adicionalmente, seria Gtil un buen
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departamento de procesamiento de datos y Sstemas para reformular la manera en que se recopila la
informacion de los bancos y para expeditar € mangjo de dicha informacion. Subsecuentemente habra
necesidad de nuevos equiposy programas de computadoras, |0 mismo que de cantidades sustanciaes de
entrenamiento y as stencia técnica para laimplementacion del nuevo marco.

1.14 Fondosde Pensiones.- Actuamente operan sete fondos de pensiones en Honduras, de
los cuaestres son muy pequefios. Todos los sieteiniciaron sus operacionesen los 1970'so enlos 1980's.
Ya que son tan nuevos, elos tienden a tener cantidades de contribuyentes relativamente grandes en
comparacion alos beneficiarios, de manera que estan creciendo rgpidamente en su total de activos. De
hecho yahan llegado acas L.2,000 millones en activostotaesy de estamaneratienen yamésde untercio
del tamafio dd sistema bancario de Honduras.

A pesar de su crecimiento y tamafio y de muchos estudios recientemente redlizados sobre los mercados
financieros de Honduras, solamente un estudio serio sobre los fondos de pensiones pudo ser encontrado.
Los fondos de pensiones han sido ignorados en términos de regulacion y supervision, ya que la ley
establece pocos limites a sus inversiones fuera de la recomendacion de que la prudencia tenga mayor
énfass que d retorno alainverson. Actudmente, cas € 50 por ciento de los activos de los fondos de
pensiones se encuentran en laforma de bonos del Estado y en depositos bancarios, ambos de los cuaes
tienen una rentabilidad dtamente negativa en términos reales y otro 35 por ciento se encuentra invertido
en préstamos a | os beneficiarios, también a tasas de interés negativas en términos redes. Este gparente
énfasis en prudencia, juntamente con presiones paraotorgar préstamos abgjosinteresesalosbeneficiarios,
estd conduciendo a los fondos de pensiones a una rgpida descapitdizacion. S fuesen a honrar €
compromiso con los contribuyentes, se deberian de encontrar oportunidades para que los fondos
produzcan rendimientos positivos en términosreaes. Mé&s alin, su tamafio actud y potencid de crecimiento
podrian convertirlos en un eemento clave de los mercados financieros de Honduras, especia mente como
proveedores de fondos de mas largo plazo de los cuaes se dice existe una gran deficiencia.

1.15 Mercadosde Capital.- El desarrollo de los mercados de capital es necesario para
Honduras no sblo para ayudarle a proveer fuentes de financiamiento de largo plazo para proyectos de
invers énpero también paraproveer instrumentos con tasas de retorno determinadas por € mercado. Esto
le permitiria a ingtituciones como los fondos de pensiones y las compafiias aseguradoras ganar tasas de
retorno positivas en términos redles y de esta forma proteger 1a base de sus activos. Como se indicd
anteriormente, dichos instrumentos no parecen estar ampliamente disponibles. Por gemplo, & Gobierno
de Honduras utiliza una variedad de artificios poco transparentes paraevitar d pago delastasasdeinterés
de mercado sobre su deuda. Esesencid parad desarrollo delos mercados de capita - y, como seexplico
antes, para d desarrollo de los instrumentos apropiados de administracion monetaria - que € Gobierno
de Honduras y € BCH emitan instrumentos que puedan ser libremente transados en |os mercados de
capital de Honduras atasas de interés determinadas por e mercado.

Laslineas de redescuento del BCH atasas deinterés por debg o de las de mercado, en los préstamos de
largo plazo, han desalentado € desarrollo de instrumentos que poderian ser negociados en los mercados
de capita de Honduras, ya que los prestatarios potenciales en los mercados de capita prefieren la
busgueda de fondos subsidiados por medio de estas lineas de redescuento. A pesar de que muchos
individuos en Honduras creen que € desarrollo de los mercados de capital del pais esta bloqueado
principadmente por lafata de oferta de fondos de largo plazo, la anterior discusion acerca de los fondos
de pensiones sugiere que éte no es d caso y que la principa barrera ha sido mas bien la politica del
gobierno hacialas lineas de redescuento y d financiamiento del déficit fiscal del sector publico.

La reciente creacién en Honduras de la bolsa de val ores es un avance prometedor. Sin embargo, debido
aque es ampliamente reconocido y como se discute enotra parte del presente informe, serén necesarios
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aportes sustanciaes de asistencia técnica y esfuerzos de capacitacion antes de que esta bolsa pueda
dcanzar laeficienciay tamafio necesarios para permitirle hacer una contribucidn sgnificativaa desarrollo
de los mercados financieros en Honduras. Este entrenamiento y asistencia técnica puede enfocarse mas
efectivamente s € proceso comienza con € desarrollo de un plan estratégico paralabolsa de valores.

Tambiénesesencid proveer € marco regulatorio gpropiado parad funcionamiento delabolsadevaores.
En ese sentido recomendaciones especificas son presentadas a lo largo de este informe. Aunque es
importante que eventud mente se redacte unaley especificamente paralabolsadevaoresy seasegure que
estaley sea consgistente con otrasleyesy regulaciones hondurefias, d enfrentar dgunos problemas que se
detalan a continuacion no deberia postergarse. Un aspecto importante del marco regulatorio es la
seguridad de tener informacidn oportuna, relevante y precisa de tal manera que los participantes en €
mercado puedan tomar decisiones bieninformadas - un punto que también hasido enfatizado con respecto
a sstema bancario. Debido d tiempo requerido parad desarrollo y parala diseminacion de informacidn
conlacredibilidad adecuada, parece que las transacciones en labolsade val ores se desarrollaran primero
con instrumentos del gobierno y de BCH, posteriormente con instrumentos emitidos por € sstema
bancario y solamente después con pagarés emitidos por lasempresasy otrosinstrumentos representativos
de deuda o participacion del sector privado no-financiero.

1.16 Financiamientodel Sector Informal.- Losmercadosfinancierosinformaes(MFl) deHonduras
son dtamente diversos, podrian ser casi tan grandes como & mercado financiero formal en volUmen tota
de operaciones, y son definitivamente mucho méas grandes en e nimero de clientes servidos. La extrema
diversddad de los MF los vudve dificiles de definir en forma precisa, pero la definicién més Util y comin
se concentraen € hecho de que no son regulados, €to quiere decir , no estén sUjetos alas regulaciones
ni supervision que por parte de las autoridades monetarias se impone a los mercados e ingtituciones
financierosformales. Sin embargo, Honduras presentaun caso interesante y distinto alos demas paisesen
desarrollo ya que los prestamistas informal es estan obligados aregistrarse con d BCH, apagar impuestos
sobre d volumen delos préstamosreportadosy estar sujetosalimitacionesen lastasasdeinterés. El punto
interesante es porqué los prestamistas informales de hecho se registran - mas de 1,000 lo hacen
actuamente. Existen dos razones de importancia (1) las limitaciones en las tasa de interés pueden ser
fécilmente evadidas (por g ., declarando un monto prestado diferente d red); y (2) € registro esnecesario
paratener acceso a sistemalega alahora de hacer cumplir los contratos de préstamo.

LosMFI demuestran unacond derabl e flexibilidad en sus operaciones, incluyendo lamaneraen quetoman
ventgadel sstemalegd y de los varios aspectos del codigo de comercio cuando |os beneficios exceden
alos costos. Su diversidad y flexibilidad ha permitido que los MFI den sarvicio a més dlientela que la
servida por los mercados e ingtituciones financieros formaes, a pesar de la hogtilidad muchas veces
expresada por parte de agentes dd sector forma y por formuladores de politica y funcionarios de
Gobierno encargados delaregulacion del sector financiero. Antes de decidir sobrelo gpropiado de dicha
hodtilidad, y consecuentemente sobre |a posicion que debieratomarse hacialos MF, es esencial conocer
mas aln sobre sus operaciones en Honduras. Estas operaciones no se encuentran bien documentadas en
su mayoria debido ala hogtilidad oficid, la que también ha conducido a una severa sub-estimacion de la
importancia de los M.

Entre los tipos més comunes de MFI en Honduras se encuentran |os prestamistas particulares, las casas
de empefio, y una amplia variedad de comerciantes, agentes de mercadeo y vendedores, igudmente los
amigosy parientes. LosMFI también incluyen variostipos deingtituciones més formaes (cuyas actividades
crediticias son informales porque no son reguladas por |as autoridades monetarias), ta es €l caso de las
financieras, arrendadoras y compafiias de tarjetas de crédito, las organizaciones no-gubernamentales
(ONG), las cooperativas de ahorro y crédito y de otro tipo de cooperativas. La mayoria de las MFI
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cobran intereses de entre 2'y 5 por ciento mensua por 10s préstamos, aungue las tasas a veces son aln
més dltas, especialmente en casos de pequefias cantidades a plazos muy cortos. Los prestatarios estén
dispuestos a pagar esas tasas de interés debido a los otros términos y condiciones de los préstamos
informaes, especidmente la velocidad y flexibilidad y la ausencia de formalidades que incrementan los
costos parad prestatario y reducen completamente el nimero de prestatarios potenciades. El corto periodo
de respuestay |os bajos costos de transaccion en |os préstamos informal es compensan por los més dtos
intereses.

Otros aspectos sgnificativos de los MFl son sus actividades de movilizacion de ahorros, que son amplias
pero permanecen en su mayor parte indocumentadas. Es bien sabido que las cooperativas de ahorro y
crédito movilizan ahorros, y también es ampliamente recomendado que €llas podrian meorar su viabilidad
s lo hicieran con mayor agresividad pagando intereses mas atosy proporcionando meores sarviciosalos
depositantes. Sin embargo, por otro lado, muchas de las casas de empefio, compafiias financieras,
compaiiias de tarjetas de crédito y arrendadoras, comerciantes, vendedores y prestamistas, asi como
grupos informaes, también movilizan depdsitos.  Ellos son exitosos en la movilizacion de depdsitos
primordia mente debido aque ofrecen tasas de interés més dtas quelosintermediariosfinancierosformaes
gue estan limitados por dtos requerimientos de encgjey bagjas tasas deinterés en préstamos. Lastasas de
interés pagadas por los MFI deben ser mayores paracompensar alos depositantes por losriesgosreales
y percibidos d depositar con los MFI en vez de con las ingdtituciones formaes de financiamiento.

Algunas de las lecciones que se pueden aprender de la operacidn de los MFI en Honduras debieran
guedar bienclarastanto paralas autoridades gubernamental es como paralos que operan en los mercados
financierosformaesy en otrasingdituciones. S lastasas deinterés quelasingitucionesfinancierasformaes
cobran sobre los depdsitos se encuentran reprimidas por atos encgies y desdentadas por lineas de
redescuento del BCH abgjosintereses, |os depositantes potencial es buscaran sdidas para sus ahorrosen
los MFl - lo que sin embargo podria volverse mas riesgoso a la vez que mas rentable. Para los
formuladores de palitica, una respuesta apropiada se encuentra claramente en mayoresincentivosparala
movilizacionde depdsitos por parte delasingtitucionesfinancierasformaes, juntamente con declaraciones
daras y convincentes de que los depositantes en los MFI no seran protegidos por e Gobierno de
Honduras en caso de unaquiebrade los MFI. Los operadores delos mercados e ingtituciones financieros
formaes pueden gprender bastante de | as técnicas de movilizacion de depositos delosMFl especiadmente
del éxito que han tenido los MFI en la movilizacion de depdsitos de segmentos de la poblacion que los
mercados y las ingtituciones financieros formaes han descuidado tradicionamente.

Con respecto a los préstamos que otorgan los MFI, los operadores de los mercados e ingtituciones
financieros formales pueden aprender bastante de | as técnicas de sdeccidn de clientesy recuperacion de
préstamos que les permitiria a estas ingtituciones hacer negocio con d tipo de prestatario potencid que
elloshan despreciado en € pasado (por €., pequeias empresas, pequerios productores agropecuariosy
otros que viven en las &eas rurdes). Los prestamistas formales también necesitan establecer libremente
y con flexibilidad |as tasas de interés, para que etasreflgen € costo completo de hacer negocio con este
nuevo tipo de clientes - de otramanera, dlos no tendran incentivos paraexpandir su basede clientes. Por
lo tanto, los formuladores de politicas deben reconocer con mas claridad laimportancia de las tasas de
interés determinadas por € mercado, paralos prestamistasformaes, asi como € hecho de quelosintentos
de reprimir alos MFI no solo falaran sno que elevaran los costos de | os servicios financieros paratodos
los usuarios. Indudablemente existen muchos gemplos dd abuso que hacen los prestamigtas informales
alos prestatarios, pero dichos abusos deberian enfrentarse por medio de lagplicacion edtrictadelaley y
de los reglamentos que protgjan a las personas en contra del fraude y la extorsién y no mediante
regulaciones epeciaes que le restan flexibilidad alos MFI para que éstos puedan ofrecer una gamamés
ampliade servicios a costos inferiores.
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Existe una nueva mentaidad sobre los MFI que los percibe en un contexto mucho més favorable y que
muchas veces recomienda que se les incorpore a los programas de gobierno como tambien a los de
donantes, o que e les vincule a las indtituciones financieras formaes. Sin embargo, debido a pasado
abandono de los MFI en Honduras y en otras partes, se necesita un estudio més detallado para conocer
el impacto delasintervenciones recomendadas alos MFI y |os posibles beneficios paratodalaeconomia
Exigen algunos gemplos de intervenciones positivas en Honduras, como es € actua programa de
fortalecimiento de las cooperativas de ahorro y crédito en su habilidad de proveer un conjunto masamplio
de servicios financieros sobre una base mas sogenible. Sin embargo, también hay gemplos de
intervenciones negativas, como |os programas que involucran alas ONG en préstamos dirigidos a tasas
inferiores a las de mercado para peguefias empresas. Estos programas no solamente han tenido la
tendencia de comprometer la viabilidad de las ONG participantes pero también han logrado una
proyeccion limitada.

Los programas paraformadizar alos MFl pueden algunas veces resultar contraproducentes, ya que los
MFI pueden perder su flexibilidad y dgar de ser Utiles de manera eficiente incluso para los cdlientes
tradicionales. Los programas paraenlazar alosMFI conlosmercados eingtitucionalesfinancierosformaes
puedentraer riesgos significativos paralas partesinvol ucradas. Otras enfoques més basicos, como losde
reducir e sesgo en contrade | os préstamos bancarios aagentes de mercado y otros comerciantes, podrian
ser mésefectivos en permitir quelosfondos fluyan alos sectores ol vidados de laeconomia. Apesar deque
lo mejor que pueden hacer los MFI es proporcionar algunas lecciones paralosformuladores de politicas
y paralos gerentes de ingtituciones y mercados financieros, ademas de agunos servicios financieros para
aquellos que de otraforma no los podrian recibir, ésto es sin duda aguna un logro importante.

1.17 Unaestrategiaparad Desarrollo ddl Sector Financiero.-
Ampliamente hablando, los siguientes lineamientos generdes deberian caracterizar los esfuerzos para
reformar € sector financiero de Honduras.

+ Implementar politicas fiscales que le permitan a gobierno operar con un presupuesto
balanceado. En lamedida de lo posible, @ sector financiero no debe ser utilizado como
una fuente de financiamiento incrementa parad Gobierno Centra. Losimpuestosy otras
formas de financiamiento para € gobierno centra, deberian ser aplicados de manera
transparente.

+ Laspoaliticasy lasintervenciones enlos mercadosfinancierosy en los mercados de capita
deberian orientarse aremover las distorsones del sstemafinanciero parapermitir quelas
fuerzas del mercado dloquen eficientemente recursos en @ sstema financiero.

+ L as politicaseintervenciones deberian dirigirse aestimular |acompetenciaen los mercados
financieros cuando sea posible. Entre més competenciaexistaen losmercadosfinancieros,
més eficientes seran éstos. A lalarga, los recursosfinancieros seran colocadosen @ meor
uso dentro de la economia.

+ Debe tenerse cuidado para asegurar que la estrategia de mercados financieros y la de
mercados de capital sean integradas. Esto asegurara un desarrollo balanceado de ambos
mercados.

1.18 Recomendaciones Especificas para I ntervenciones en e Sector Financiero.-

Reforma de politicas macrofinancieras.-
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Reducir € déficit fiscal dd sector publico de td forma que se pueda financiar mediante
medios transparentes y orientados al mercado que no ahoguen a sector privado y
consecuentemente no minen las inversones.

Unificar € mercado de divisas mediante la diminacién de los controles cambiarios que
requieren que los exportadores entreguen sus divisas al BCH y que los importadores
tengan acceso alas divisas por medio del mismo BCH.

Intentar asegurar una mayor independencia para e BCH y permitirle que use los
instrumentos monetarios para control monetario y no para financiar € déficit fisca del
sector publico ni para canalizar fondos hacia € sector privado a tasas de interés por
debgjo de las de mercado.

Mejorar las capacidades técnicas dd BCH para usar los principales instrumentos de
control monetario, ésto es, operaciones de mercado abierto, encgesy redescuentos.

En lamedida en que los controles de |as tasas de interés no se eiminen por completo,
deberan ser atados a una tasa de interés del mercado como aquella determinada en €
mercado de subastas para bonos del gobierno donde € BCH redlizaria sus operaciones
de mercado abierto.

Como un primer paso, es necesario llevar acabo:

+ una reduccion pardelaen @ encgiey en los redescuentos;
+ un movimiento de las tasas de redescuento alos niveles de mercado;
+ laremuneracion de las reservas requeridas restantes a tasas de mercado; y

+ el inicio de operaciones de mercado abierto por medio del sstema de subasta.

Reformas Operaciondes del BCH.-

+

El enfoque ddl BCH deberia restringirse en 1o que respecta a su responsabilidad en las
politicas del sector monetario y fiscd y su implementacion y no a una amplia gama de
actividades econdmicas y gubernamentales.

El BCH deberiatener autonomiaeindependenciasuficiente, lo que requeriradelareforma
delasleyes correspondientes, incluyendo aquellasrel ativas alasel eccion delos miembros
de su Directorio.

El plan parareorganizar y descentrdizar e BCH deberia ser implementado, con agunas
modificaciones, pero solamente luego de quelasfuncionesesencidesdel BCH hayan sido
claramente definidas --sin perjuicio de que se le de atencidn inmediata a mejorar los
controles internos y a desarrollo de un sistema contable integrado para la informacion
gerencid y parad contral financiero.

El BCH deberiareformar sus politicas de redescuento de maneraqued crédito de corto
plazo seaotorgado abancos solo con propdsitos de mang o deliquidez y deta formaque
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los procedimientos para el otorgamiento de préstamos de largo plazo para propésitosde
desarrollo sean reformados. En ambos casos, |as tasas de interés sobre |os redescuentos
deberian ser lo suficientemente dtas para cubrir los costos de |os fondos (incluyendo
cudquier riesgo cambiario) y parano desalentar lamovilizacion de depdsitos por parte de
los bancos.

El BCH deberia ser asstido en la obtencion de entrenamiento y asistencia técnicaen una
variedad de &reas, pero especia mente con respecto alo siguiente:

parael Departamento de Estudios Econdmicos, de formaque puedadesempenar € papel
esencid dedesarrollar € programamonetario y de proveer lainformacion crucid y andisis
necesarios paralos niveles mas dtos de la administracion del BCH;

para e Departamento de Crédito, para que desarrolle nuevos enfoques en € mango de
los redescuentos 'y parad inicio de las operaciones de mercado abierto; y

para mgorar los controles internos y desarrollar un Sstema financiero integrado parala
informaciony d control gerencid.

Recomendaciones para las Ingtituciones Financieras.-

+

Facilitar & desarrollo de programas formaes y continuos (de la manera descrita en €
Capitulo 4, parafo,4.181,) que asstan alasingtituciones financieras con e proceso dela
modernizacion y liberalizacion que inevitablemente resultara de las recomendaciones de
politica contenidas en & Capitulo 2.

Proporcionarle d sistema bancario asistencia técnica, por medio de la Superintendencia
de Bancos, o por medio dela Asociacion Bancaria, parafacilitar laimplementacion delas
recomendaciones relacionadas a proceso de administracion del procesamiento de
préstamosy de larevision de préstamos, sugeridas en e Capitulo 7.

Como se sugiere en las recomendaciones especificas bgjo € Capitulo 4, parafo 4.32,
deberia darsdle seriaconsderacion alaliquidacion o privatizacion de BANADESA. Serd
difidl que los mecanismos de mercado alogquen efectivamente recursos para e sector
agricolamientrasBANADESA continlie operando en competenciacon € sector privado,
bajo estandares de precios que no son determinados por € mercado, y con diferentes
criterios de crédito. El sector privado e refiere tanto a ingtituciones financieras formaes
como d ssemafinanciero informdl.

Conducir unarevisidn delalegidacion vigente, incluyendo regul aciones del Banco Centra
y otraslimitaciones d Sstema bancario que impiden lacompetenciaentre lasingtituciones
finencieras. Desarrollar un plan paradiminar lasbarrerasalacompetencia. Losresultados
de este estudio deben ser incorporados a un plan generd para modernizar lalegidacion
bancaria actud.

Recomendaciones para |los Fondos de Pensiones y para las Compafiias Aseguradoras.-
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Facilitar & desarrollo de un seminario, adaptado a contexto de Honduras, sobre aspectos macro-
financieros, presupuestacion de capita, rentabilidad de bonosy delasinversiones de corto plazo,
para que participen gerentes y gecutivos de |os planes de pensiones.

Facilitar e desarrollo de un banco de datos estadisticos sobre reclamos de seguros. Esto permitira
que las primas y |las reservas de |0s seguros sean mateméticamente cal culadas.

Recomendaciones para los Mercados de Capitd .-

+

Desarrollar eimplementar un programa de entrenamiento paralagerenciay gecutivosdelabolsa
devaoresta y como se describe en & Capitulo 6, parrafo, 6.5.

Facilitar € establecimiento de unacomision que estudiey propongaunareformainmediatay parcid
a marco legidativo y regulatorio de lamanera descritaen € Capitulo 6, parafo, 6.6.

Recomendaciones para la Superintendencia de Bancos--

=+

Establecer e implementar lineamientos claramente escritos para que lainformacion periddica que
los bancos presentan a la superintendencia sea uniforme y pueda ser utilizada para monitorear
efectivamente la cdidad de los activos de los bancos y la salud financiera.

Modificar laactud estricta interpretacion de laley del secreto bancario de forma que exista una
amplia gpertura de informacion relativa a la salud financiera de las ingtituciones financieras, para
gue se incluya informacion que le permita a los andistas evaluar la cdidad de las carteras de
préstamos, lacaidad de las ganancias, y tambien lade otros activos. Deberan requerirseinformes
peri6dicos de parte de auditores externos independientes y éstos deberian estar ala disposicion
del publico cuando se soliciten

La Superintendencia de Bancos deberia establecerle a las indituciones financieras, lineamientos
minimos y bien claros con relacion alos requisitos para la administracion del procesamiento de
préstamos. Deberian establecerse esténdares para que la informacion que se requiera esté
disponible en los expedientes de crédito y en otros procedimientos de la administracion de
créditos. Losestandares que se establ ezcan deberian ser auditados peri ddicamente juntamente con
unarevison de la cdidad de activos/préstamos. L os bancos que reporten bagjos estandares en su
administracion del procesamiento de préstamos deberian ser sancionadosy forzadosacumplir con
los esténdares minimos.

A los bancos se les deberiaexigir € establecimiento de programas de revision interna de créditos
como parte de la Administracion del Procesamiento de Préstamos. Los actuaes estandares de
clagficacionde préstamos deberian servir como base parae programade revision de créditosde
cada banco. A su vez, la Superintendencia de Bancos deberia conducir revisiones de crédito
periodicas para auditar [os programas establecidos por |os bancos. Como parte delarevisonde
créditos, la Superintendencia debe evauar lasuficienciade las reservas que cada banco establece
para enfrentar las pérdidas por préstamos. Los bancos deberian establecer inmediatamente
cudquier digposicion requerida por la Superintendencia como parte de la revison de créditos.

Especificamente, |a Superintendenciadeberiarequerir quelasingitucionesfinancieras cancden sus
inversones en CONADI.
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La Superintendencia deberia desarrollar un plan préctico de implementacion para enfrentar los
problemas de las ingtituciones financieras en ma estado. Cuaquier legidacion que impide que la
Superintendencia gerza e poder de intervenir répiday coercitivamente deberia ser reformada.

El plan de implementacion debe sefidar la manera de mangjar las salidas de depdsitos y que
tratamiento darle alos accionidas de las indtituciones intervenidas.

Una vez que € plan entre en gecucion, la Superintendencia debe intervenir coercitivamente,
liquidar o fusonar las ingtituciones financieras del Sstema que se encuentren fallidas.

Lalegidacion fiscd debe ser reformada para permitirle que los bancos deduzcan delas ganancias
gravables |as pérdidas por préstamosy por las reservas.

Conducir una revison de los Sstemas de computacion para determinar € equipo optimo y los
requerimientos de programas necesarios para que la Superintendencia mangje la base de datos
deseada. El sstema deberia ser disefiado para permitir que las ingtituciones financieras presenten
sus informes el ectronicamente.

Disefiar eimplementar un programade entrenamiento parad persona de la Superintendenciacon
énfasis en andigs financiero, revison de créditos y valoracion de activos, monitoreo de grupos
econdmicos y € otorgamiento a partes interesadas. Adiciondmente, se deberdn implementar
programas de entrenamiento en areas como revison matemética de las primas de seguros y
reservas matemdticas para permitirle a la Superintendencia monitorear a las compafias
aseguradoras.

Recomendaciones paralos Mercados Financieros Informales.-

+
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Esta claro que muy poco se sabe acerca de este importante componente del Ssstemafinanciero de
Honduras, de td forma que cudquier estudio adiciona sobre los mercados financieros de
Honduras deberia tener como dtaprioridad € andisisy estudio de casos sobre los MFI.

Cuaquier regulacion adicional delos MFI en Honduras deberia enfocarse en la proteccion delos
fondos de los inversonigas y no deberia inhibir la competenciay la innovacion en los MFI por
medio de intentos de imponer controles a las tasas de interés o regulaciones Smilares.

Las intervenciones para fortaecer agentes especificos dentro de los MFI de Honduras deberian
enfocarse ahacer que estos agentes sean financieramente viablesy no involucrarlos en programas
parafortaecer a sus clientes alausanzatradiciona de los programas de crédito dirigido.

Los agentes en los MFI pueden proveer mgor servicio a sus clientes S étoss pueden obtener
crédito en € sstemaforma bgo términos competitivos, y ésto deberiaincluir alos duefios delas

casas de empefios, alos comercializadoresy aotros prestamistas informaesy no solamente alas
cooperativas de ahorro y crédito o alas ONG.

ASPECTOS MACRO-FINANCIEROS
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2.1  Experiencia Econdmica Reciente.- Los acontecimientos econdmicos durante losafios 1980's
se caracterizaron por una severa debilidad estructura en la economia que dié como resultado bajas tasas
de crecimiento econdmico y un agravamiento de los desbaances financieros. Estas debilidades fueron
exacerbadas por un agudo deterioro en los términos de intercambio y por los efectos de los conflictos
militares y politicos en laregion centroamericana, juntamente con laincapacidad de sucesivos gobiernos
de gugtar las politicas internas en respuesta a un red deterioro macroecondmico.

La edtrategia de desarrollo perseguida por Honduras durante € pasado se basd en la promocién de la
indudtridizacion mediante la sugtitucion de importaciones. Como parte de esta estrategia, Honduras
recurrié d financiamiento internaciona. En un corto periodo de tiempo, € uso incrementa de y la
dependencia en los recursos externosincremento latasa de deuda externade un 60 por ciento del PIB en
1980 a 68 por ciento en 1989 y a un 140 por ciento para 1990.

Como resultado dd incremento del déficit fiscal, la balanza de pagos comenzo a experimentar fuertes
presiones. El déficit delacuentacorriente quellegd d 7.3 por ciento dd PIB fuéfinanciado principadmente
por la acumulacion de pagos externos lo que smultaneamente empujo la tasa de cambio paradéday
contribuyd a un incremento de la inflacion interna de més de un 10 por ciento en 1989, y a un 35 por
ciento ,sin precedentes, en 1990.

L os efectos combinados de esta estrategiajunto con € impacto de flujos externos decrecientes, aumento
del servicio deladeuda, deterioro delostérminos deintercambio y € impacto negetivo de los problemas
politicos delaregion sobre lainversion privada, produjo un continuo desequilibrio de lasfinanzas plblicas
y una sstemédtica reduccion de la disponibilidad de recursos paralas inversiones privadas.

Haciainicios de los 1990's, la economia hondurefia claramente presentaba debilidades estructurales que
hizo insogtenible d crecimiento de largo plazo. Los obstéculos més serios para e crecimiento sostenido
sond ato grado de endeudamiento externo - US$3.3 billones a 31 dejunio de 1990 que habiaconvertido
alanacion en un exportador neto de capital con pagos del servicio de la deuda que representaban € 30
por ciento de las exportaciones - un ato déficit fiscd y la falta de condiciones atractivas y de recursos
auficientes para financiar inversiones futuras, epeciamente debido a un decrecimiento de lamovilizacion
del ahorro domestico.

2.2  Actual Politica Fiscal del Gobierno.- Para encarar estos problemas, €l nuevo Gobierno de
Honduras ha iniciado un importante programa de gjuste para estabilizar la economiay para tratar de
restaurar su viabilidad externa. Para este propésito € gobierno ha promulgado reformas en las &eas de
tasas de cambio y politica comercid con d fin delograr crecimiento econémico sostenido basado en las
exportaciones. Adiciona mente, se han emitido una serie de medidas tendientes aincrementar losingresos
fiscdes por medio de las cudes se controlard € déficit fiscal. Sin embargo, € sector financiero continua
estando dtamente reprimido, y por lo tanto se estdn minando los potencides beneficios que se podrian
lograr con las medidas de liberdizacion.

A edas dturas del nuevo programa, la gecutoria fiscd ha sido controlada principa mente mediante la
restriccion dd gasto y lareduccion del crédito del sistemabancario haciae sector publico. Por otraparte,
losingresos del Gobierno siguen por debajo de las proyecciones del FMI. Més alin, existen razones para
creer que los gastos del gobierno podrian incrementarse nuevamente en € futuro cercano S las mgorias
fiscaeslogradas hastaahorano tienen € caracter de permanentes. Las actua esreduccionesen inversones
del sector plblico y en los saarios reales del sector publico no parecieran poder sostenerse en d largo
plazo. Al igua que en 1990, € presupuesto de 1991 subestima e déficit fiscal d registrar las
importaciones, € servicio deladeuday los flujos de capitd ala sobreva oradatasa de cambio oficid.
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Con lareciente liberalizacion dd mercado de divisas, las pérdidas de divisas asociadas d servicio de la
deuda y la diferencia entre la tasa de cambio oficia (2 lempiras por ddlar) y la tasa interbancaria (5.5
lempiras por ddlar) estan siendo asumidas de facto por € Banco Centrd de Honduras (BCH). Las
pérdidas cambiarias se producen principa mente como resultado del desbalance entre losingresos delos
redescuentos del BCH y € servicio de las lineas de crédito externas que financian |os redescuentos, asi
como los préstamos externos canalizados hacia inversiones del sector pablico. Ya que las reservas
internacionales se encuentran exhaudtas, € incremento en las pérdidas cambiarias pondran una fuerte
presion acistasobre labase monetaria. También existe unaimplicacion delas pérdidas cambiariasmésdla
de su impacto en la oferta monetaria d incrementarse las expectativas de que las pérdidas por una
devauacion serén cubiertas en d futuro. S los deudores privados creen que no seran forzados a asumir
€l riesgo cambiario, la deuda externa pasardaincrementarse mas aladd optimo socid, incluyendo € uso
de fondos extranjeros en operaciones puente. En base alanueva politicadelibre convertibilidad, no existe
judtificacionparaque e BCH continle asumiendo |as pérdidas de terceros, resultantes delastransacciones
en moneda extranjera que éstos hagan.

Findmente, pero sin restarle importancia, d BCH ha estado involucrado en una expansion adiciond del
crédito mediante incrementos de sus otros activos netos que estén asociados con varios tipos de gastos
no incluidos en d presupuesto oficia. Como gemplo de la magnitud de estos gastos no registrados, €
incremento de |os otros activos netos no clasificados durante € periodo que va de Enero a Julio de 1990
fué 430 millones de lempiras mayor que d incremento programado de 376 millones delempiras paratodo
el afio cdendario de 1990. La fata de transparencia en las cuentas fiscaes asociada a las pérdidas
cambiarias del BCH y los gastos no registrados por medio de otros activos netos no-clasificados,
congtituyen un punto de partidanegativo para€el programa de estabilizacion que € gobierno estatratando
de implementar debido aque no le permite a BCH especificar y por |o tanto controlar todas la diferentes
fuerzas que pueden crear presion para una emision monetaria mayor.

2.3  Fendmenos Monetarios Recientesy su Relacion con e Crédito Domésticoy lasReservas
I nter nacionales.- Lapoliticamonetariade Honduras hasido fuertementeinfluenciada por las necesi dades
financieras dd Gobierno, por las paliticas de redescuento ded BCH y d régimencambiario, asi como por
cambios en los precios internacionales del café y bananos. Ademés de créditos que fluyen directamente
del BCH d gobierno, los requerimientos de encge no remunerados y las asgnaciones obligatorias de
carterason mecanismos disefiados primariamente paraasegurarled gobierno un financiamiento subsidiado.
Sinembargo, estas fuentes de financiamiento no han sido suficientes, y € gobierno también ha tenido que
incrementar su endeudamiento externo y ha tenido que recurrir aesguemas de financiamiento obligatorios
tales como laacumulacion de deudas externas. Lareciente expans dn monetaria también hatenido efectos
negativos significativos sobre la balanza de pagos y en las expectativas de devauacion e inflacion lo que
reduce la competitividad de | os activos financieros internos. Iguamente, las mejorias en laadministracion
fiscd y monetaria son prerequisitos para la estabilidad macroecondmica y para € desarrollo de los
mercados financieros que podrian estimular d ahorro y lainversion.

La base monetaria de Honduras ha crecido continuamente en términos redes durante los Ultimaos cinco
anos. Este es un resultado positivo por cuanto reflgiaunamayor demanda de activos financieros de parte
del publico. Sin embargo, también tieneimplicaciones negativas, por cuanto reflgjaunamayor participacion
del BCH en financiar la. economia (principamente mediante € incremento de la deuda externadel sector
publico) comparado con € caso en qued sistemabancario aumentalaofertade fondos para ser colocados
como préstamos como resultado de unamayor movilizacion de depdsitos. En cudquier caso, espreferible
tener una base monetaria creciente que una decreciente - ya que esta Ultimatiende areflgar un reflujo de
endeudamiento externo alos mercados financieros internacionales en la forma de depdsitos hondurefios
"off-shore", como ha sucedido en muchas otros paises latinoamericanos.
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Los incrementos de la base monetaria, junto con € soporte financiero que proviene de fondos externos,
permitenque d BCH incremente susreservasinternaciondesy d crédito parad sistemafinanciero formd
y parad sector pablico. Sin embargo, € BCH perdi6 reservasinternaciona es en forma s stemética desde
1981 hasta 1985 (con excepcion de 1983) apesar del aumento del endeudamiento externo, 1o cuad implico
un mayor incremento en e endeudamiento externo neto (endeudamiento externo bruto menos reservas
internacionaes) paraapoyar |os requerimientosfinancieros del sector publico y los redescuentosdel BCH
para préstamos bancarios a sector privado.

Mientras @ déficit fiscal se encuentre bgjo control y los incrementos en d crédito d sistema bancario
permanezcan bgos, € BCH no necesita perder sumas significativas de reservas internacionales. Sin
embargo, cuando d financiamiento internaciona cesey d déficit fiscd y € crédito d Sstema bancario se
incrementen sustanciamente, |a resultante expansion de crédito interno producird un efecto desastroso
sobre las reservas internacionaes, la tasa de cambio y lainflacion. Debido a que € publico no desea
soportar los correspondientesincrementos en laofertade dinero, trata de convertir [oslempiras en moneda
extranjera por la via de la fuga de capitales. Mientras d BCH desee mantener |a tasa de cambio, esta
gendo forzado a vender sus resarvas internacionales hasta que se agoten. Cuando las reservas
internacionadles del BCH se hayan extinguido, y la base monetaria aumente sin control para financiar €
oéfiait fisca y paracolocar mas crédito en @ sistema bancario durante un afio dectora, latasade cambio
se desplomara en forma definitiva y lainflacion subira tremendamente.

La actuad politica monetaria que es més estable, basada en control estricto del déficit fiscal y de los
redescuentos del BCH, ha producido unafuerte contraccion dd crédito interno neto con lacorrespondiente
recuperacion de lasreservas internacionaes. Pero apesar de ésto, mientras € mercado de divisas no sea
completamente unificado, habra presén de parte del relativamente libre mercado interbancario para
depreciar € lempira continuamente debido a que los exportadores retienen las divisas (por gemplo,
mediante la subvaoracion de las exportaciones y la sobrevaloracion de las importaciones) causando que
se deteriore la balanza de pagos. Recientemente @ gobierno decidid gustar la tasa de cambio paralas
transacciones comercides del 4.3 a5.5 lempiraspor un ddlar. A pesar de que este cambio esta orientado
correctamente, podriano ser suficiente. Latota unificacion del mercado de divisas seriaun mgor remedio
- bgjo una politicamonetariay fiscd rigida - para permitir unatasa de cambio mas estable y unainflacion
mas baja.

2.4 LoslInstrumentosy las Limitaciones de la Politica M onetaria.- Con la adopcion de un sstema
de tasas de cambio mésflexible por parte dd nuevo gobierno, lapaliticamonetariase volvié uningrumento
indispensable para una gecutoria macroecondmica adecuada, de tal manera que las autoridades
monetarias necesitan ser proveidas de la suficiente autonomia e instrumentos monetarios para € mango
efectivo de los agregados monetarios. Actuamente hay tres tipos de limitaciones sobre |a habilidad del
BCH parallevar a cabo una activa politica monetaria en Honduras.

@ autoridades monetarias con fatadeindependencia politicadd gobiernoy ded
sector privado;

2 instrumentos disponibles inadecuados; y

3 estructura organizaciond inadecuada (que se discute en d dguiente capitulo del
presente informe).

Debido aque € Presidentey @ Vice-Presidente del BCH son nominados por € Presidentedela

Republica, las politicas dd BCH han estado de acuerdo a los deseos y lineamientos del gobierno. En
particular, € BCH no puede objetarle d gobierno una solicitud para generar un exceso de crédito. Un
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gemplo delo anterior yaha sido discutido - expansion monetaria por medio de otros activos netos no-
clasificados en € baance generad del BCH. Al mismo tiempo, los bancos y otros grupos de interés del
sector privado también tienen representantes en la Junta Directiva del BCH. En tanto que las decisones
sobre crédito, tasa de cambio y paliticas sobre |as tasas de interés sean determinadas y manejadas por
dicha Junta Directiva, sera extremadamente dificil llevar a cabo las medidas apropiadas necesarias para
la obtencion de una estabilidad monetaria en un tiempo oportuno. Esta claro que los conflictos de interés
sempre pueden exigtir entrelos bancos privadosy € BCH sobrelaconduccion delas politicas apropiadas
con respecto alas decisiones sobre tipos de cambio, tasas de interés, operaciones de mercado abiertoy
redescuentos. En consecuencia, es necesario reformar la ley basica del BCH para hacer de ésta una
ingtitucién independiente como es la Corte Suprema de Justica, Sin la participacion de representantes de
losbancos privados en la dunta Directivay sin que su Presidente tenga que ser removido con cada cambio
de gobierno.

El BCH tienelaresponsabilidad de definir los lineamientos de la politicamonetariay de suimplementacion
por medio delosinstrumentos més gpropiados. El instrumento bésico de control esel programamonetario
elaborado por € BCH que establece loslimites dentro delos cuaesel BCH y € gobierno pueden operar,
asi como la operacion de los instrumentos bésicos de politica parad control delaofertade dinero. End
pasado, d financiamiento de d sector publico y privado no habia sido implementado por medio de
mecanismas trangparentes, mas bien, se utilizaron diferentes tipos de instrumentos, muchas veces para
compensar los efectos de la expansion del crédito por parte del gobierno parafinanciar € déficit fisca.
Algunos de estos mecanismos, estén relacionados a losinstrumentos monetarios. Actuamente, € control
gue gerce d BCH sobre la oferta de dinero se basa en |os Siguientes instrumentos:

(@) requerimientos de encae;

2 compray venta de reservas internacionales;

3 laoferta de bonos del Estado;

4 operaciones de redescuento para generar crédito d sector privado; y

(5) hasta hace muy poco, limites ala expansién dd crédito y techos alas tasas de interés.

2.41 Requerimientos de Encaje.- Los requerimientos de encagje congtituyen una manera conveniente
para eterilizar la emison monetaria de diferentes fuentes, pero en la medida en que  BCH no pague
intereses sobre € encagje, mientras que las inversones forzadas en bonos del Estado pagan solamente €
4 por ciento anud, aguellos acttan como un impuesto implicito sobre @ sistema bancario que se traduce
enmargenes de intermediaci on mayores por medio de tasas més bgjas sobre los depdsitos e intereses mas
atos paralos prestatarios. Mas alin, en Honduras € encgje ha sido usado como un sstemaparaforzar la
participacion de los bancos en d financiamiento del déficit fisca y en la provision de crédito subsidiado
para e sector privado.

Paraincrementar la eficienciaen & sstemafinanciero de Honduras - y paraaumentar ladisponibilidad de
fondos parala inverson privada en particular - € BCH tendra que reducir € encagje o remunerarlo con
tasas de interés de mercado. Sin embargo, € pagar intereses sobre dichas reservas reduciralos margenes
con € costo de incrementar € déficit tota del sector publico. S € BCH fuese apagar latasa gplicable a
los depositos - gproximadamente 8.5 por ciento - sobre € encge bancario - que congituye
goroximadamente € 10.5 por ciento del PIB (de lo cual d 83 por ciento son bonos del Estado que ya
estan devengando d 4 por ciento de interés) - ésto implicaria un incremento del déficit fiscd de 0.5 por
ciento dd PIB. Ladternativa de reducir o diminar € encagje tendria un impacto smilar en d déficit fiscd
ya que € gobierno tendria que emitir bonos a tasas de interés de mercado para esterilizar la expansion
monetaria resultante. De manera que seranecesario un guste fiscal 0 mecanismos méstransparentes para
e financiamiento dd déficit fisca antes de que sea posible una reduccion sostenible del encgie. Més alin,
mientras € encgje se utilice parafinanciar los redescuentos del BCH - ya seadirecta o indirectamente (ya
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gue losfondos externos son usados parafinanciar os redescuentos mientras que d encgjefinanciad déficit
fiscd) - las recomendaciones de politica deben también incorporar en € andis's, los posibles gjustes en
la politica de redescuentos.

2.42 Compray Venta de Reservas | nternacionales.- Lacompray venta dereservasinternacionales
fuéd principa instrumento que permitié que d BCH controlarala oferta de dinero y lainflacion durante
el largo periodo de estabilidad en Honduras - que se logro a pesar de la expansion del crédito a sector
publicoy d sstemabancario. Actudmente, Sh embargo, las reservasinternacionaes no se pueden utilizar
para controlar laoferta de dinero debido a que |os agentes econdmicos saben que € BCH no cuenta con
suficientes reservas de divisas para controlar € mercado de divisas en la medida necesaria. Hastaque €
oéficit fisca sea reducido y € mercado de divisas sea unificado, seria riesgoso e ingenuo tratar de
edtabilizar la oferta monetaria y la inflacion smplemente mediante la venta de délares en € mercado - 0
dgando de comprar suficientes divisas para cumplir con la obligaciones externas.

2.43 Operaciones de Bonos del Estado.- De conformidad con laley que cred d BCH, € BCH esta
autorizado paravender, a publico generd y alos bancos comerciaes, bonos ddl Estado y certificadosde
Tesoreria ya existentes en su cartera. Recientemente, € BCH ha estado tratando de implementar
operaciones de mercado abierto por medio de un mecanismo de subasta para vender bonos de corto
plazo. A pesar de que & mecanismo de subasta es en teoria correcto, su implementacion en laprécticaha
probado ser inadecuado, ya que en recientes subastas se recibieron pocas ofertas de parte de bancosy
del publico en generd. Las operaciones de mercado abierto implementadas por medio del sistema de
Subagtas pueden condtituir un excelente instrumento pararegular la oferta monetaria mediante la compra
y venta de bonos o certificados a los bancos comercides y a publico general. Estas operaciones de
mercado abierto requieren que ya sea que la base monetaria o la tasa de interés varie libremente. En €
caso de Honduras, € BCH hatratado de gustar € precio - latasadeinterés - y la cantidad a venderse
a mismo tiempo. Adiciondmente, los bonos ddl Estado actuamente en existencia pueden ser redimidos
asu presentacion y 1os intereses son exentos de impuestos, de manera que € gobierno necesitara pagar
més altas tasas de interés sobre |os nuevos bonos que se subastaran. En pocas palabras, e BCH deberia
subastar los bonos sin fijar de antemano la tasa de interés o la cantidad a vender. Mas aln, una subasta
puede ser e mejor mecanisSmo para escoger latasadeinterésy la cantidad de bonos a ser vendidos, una
vez que se conozcalainformacidn con respecto alas ofertas presentadas por € publico en generd y por
los bancos.

2.44 Politica de Redescuentos.- Los principaes redescuentos ded BCH se hacen a los bancos
comericaes meidante préstamos a sectores prioritari os especificos, seleccionados por € gobierno sobre
la base de distribucion de ingreso y objetivos de asignacidn de recursos (por €., productores agricolas,
pequefiasy medianas empresas, exportadores, actividades de construccion). L os redescuentos congtituyen
un poderoso instrumento monetario, especiadmente en cuanto dlos representan cas @ 50 por ciento del
crédito interno neto en € baance genera del BCH. Cuando se otorgan redescuentosacuaquier ingtitucion
financiera, € resultado es una expansidn monetaria, mientras que la contraccion monetaria ocurre cuando
se cancelan los redescuentos. Mientras € BCH no tenga a su disposicion instrumentos de mercado
adecuados - como |as efectivas operaciones de mercado abierto - para controlar la oferta monetaria,
patron estaciond de |os redescuentos congtituye una severa restriccion paralograr estabilidad monetaria
en e periodo de un afo. Adicionamente, existen problemas con la administracion de las lineas de
redescuento por parte del BCH yaque lastasas de interés se establecen por debgjo delainflacion, lo que
implica que la politica de redescuentos debe ser implementada mediante mecanismos de racionamiento
digintosa precio, y éstos desaniman | os esfuerzos delos bancos por movilizar recursosyaque los bancos
tienen acceso a fondos mas baratos de parte del BCH.
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En & caso de fondos externos, existe un gran niimero de diferentes lineas de redescuento basadas en
fondos prestados o donados a gobierno por parte de diferentes agencias donantes y puestos a la
disposicion por medio del BCH. Laamplia gama de tasas de interés (del 9 por ciento a 17 por ciento
dependiendo de la fuente particular de losfondos) y otras condiciones asociadas con diferenteslineasde
redescuento, las vuelven muy dificiles de administrar. Més aln, los fondos de redescuento externos son
prestados en lempiras, de maneraque & BCH asume € riesgo de cambio. En lamedida en que lastasas
de redescuento no se encuentren a niveles de mercado, € BCH no se et protegiendo apropiadamente
de este riesgo, y adiciona mente, varias lineas externas de redescuento se han reducido en términos reales
con las recientes deval uaciones.

En & caso de Honduras existe evidencia de que las bgjas tasas de interés preferenciales sobre los
redescuentos no han mejorado la distribucion del ingreso. Con respecto a la asgnacion de recursos, |0
unico que cambia es un componente del precio dd capita - que solo afecta a aquellos individuos con
acceso acredito atasas preferencides. Adicionalmente, |os redescuentos con bajos intereses promueven
ladesviacion ddl crédito yaque en vez de utilizar su propio capitd, individuos con acceso acrédito barato
preferiran no tocar sus fondos - talvés fuera de Honduras - ya que pueden solicitar redescuentos. De
hecho, en tanto que & banco ofrezca redescuentos d 15 por ciento y ofrezcabonos a 17 por ciento, se
edta induciendo la desviacion de crédito proporcionando un margen significativo Sin riesgo y con € Unico
esfuerzo requerido de solicitar € dinero en una ventanillay comprar bonos en la otra. Ademés, con las
tasas de interés preferenciaes por debgo de la tasa de inflacion, se pueden implementar proyectos no
rentables que no van a tener un efecto positivo neto sobre € producto agregado. Mas aln, los
redescuentos a bgjo interés deben ser racionados. La busqueda de rentabilidad que invariablemente
acompaiia alos subsidios reduce € bienestar y tiende a corromper € sstema. Aungue los intermediarios
financieros parecen asumir € riesgo del crédito en las operaciones de redescuento - € BCH carga sus
correspondientes cuentas dereservas a vencimiento delos redescuentos -, mientras|os bancos tengan facil
acceso a redescuentos de liquidez, d BCH est, en Ultima ingtancia, refinanciando las carteras que se
encuentran en ma estado.

En base a estas consideraciones, seria ventgjoso agarse de las lineas de redescuento subsidiadas para
actividades prioritarias - y para pretaarios- y gproximarse a un sstema que utilice mecanismos de
raciondizacionde precios. Sin embargo, un cambio tan significativo en las politicas de redescuento implica
un cambio estructural paraHonduras yaquelos redescuentos estan rel acionados con, eintegrados a, otras
politicas como las relativas d encgje, palitica cambiariay politica de tasas de interés. Por estarazdn, la
discusion de posibles cambios en la estrategia de redescuentos se dgjara para d fina de este capitulo,
después de que hayamos andizado la politica de tasas de interés.

2.45 Politica de Tasas de Interés. Al fijarse la tasa maxima de interés que se puede cobrar por los
préstamos, € BCH tratadeinducir cambiosenlademandadedineroy crédito de parte del sector privado.
A pesar de que las tasas de interés sobre depdsitos han estado libres de control directo, lostechosen las
tasas de interés sobre los préstamos, indirectamente imponen limites sobre aquellos. Limites en las tasas
de interés desdientan la intermediacion financiera por medio de los mercados formaes ya que los
intermediarios d ser regulados tienen menos capacidad de competir con los prestamigtas informales no
regulados, especidmente en las operaciones més riesgosas y costosas como las de crédito agricola, de
pequerias empresas industridles y de servicio. Los techos en las tasas de interés también debilitan la
movilizacién de depdsitosy por lo tanto limitan aln maslacapacidad dd sstemabancario. Adicionamente,
los controles sobre las tasas de interés estimulan la formacion de grupos econdmicos, dando como
resultando la concentracion de la cartera de préstamos. L os controles sobre |as tasas de interés también
tienenaspectosfiscaes. Laemision de bonosde Estado libres deimpuestos redimibles a su presentacion,
con rendimientos similares a las tasas que se pueden pagar sobre los depdsitos bancarios, coloca a
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gobierno en una posicion favorable para capturar una parte significativa de latransferencia de ingresos de
los depositantes hacialos usuarios ddl crédito.

El control de latasa de redescuento ha sido un instrumento efectivo de control monetario y una sefid de
mercado Util enlamayoriadelos paisesdesarrollados. Con € propdsito de que seauningrumento (til para
la politica monetaria, la tasa de redescuento deberia reflgjar tanto & costo marginad para los bancos de
movilizar fondos como d grado de presion que las autoridades monetari as desean imponerle alaeconomia.
Al mismo tiempo, los margenes bancarios deberian ser libremente determinados por lacompetenciaen €
mercado. Recientemente, € BCH ha liberdlizado parcidmente las tasas de interés para los nuevos
préstamos otorgados por |os bancos con fondos propios, sujetos alacondicidn de quela“tasadeinterés
basica' del banco sobre todos los préstamos sea anunciada a la Superintendencia de Bancos con una
semana de anticipacion y permazecaintacta por |0 menos un mes; unaestrategiaque no permite diferenciar
prestamistas por riesgo y costo y que también puede generar problemas de establecimiento de tasas de
interés entre bancos. Ademés, |a tasa basica de redescuento ha permanecido a 15 por ciento - muy por
debgjo de la tasa de inflacion esperada 'y también por debgjo de la tasa que se paga por |os bonos del
Estado. Esta no es una politica consistente de tasas de interés.

25  Movilizacion de Ahorros.- La movilizacion de los ahorros en Honduras ha sido pobre en
comparacion con otros paises en desarrollo, incluyendo especidmente a otros paises de la region como
a Cogta Rica. Lo anterior es véido para ambas definiciones - ahorro como una porcion del ingreso no
consumido y ahorro como laacumul acion de inventarios de activos financieros. Con respecto alaprimera
definicdon, € ahorro interno decrecié congtantemente de un 15 por ciento dd PIB a finales de los afios
1970's a un 3.6 por ciento en 1989, debido en parte d efecto negativo smultaneo del deterioro de los
términos de intercambio y d incremento de los pagos d exterior, especidmente en laforma de intereses,
lo que redujo tremendamente la capacidad de ahorro anivel naciond.

Por muchos afios |os ahorros extranjeros compensaron € déficit en los ahorrosinternos'y proveieron los
recursos necesarios paralainversion - y en agunamedidad ahorro externo pudo haber limitado € ahorro

doméstico. Mientras |os extranjeros estuviesen dispuestos a financiar gastos més atos en Honduras, los
residentes podian gastar mas 'y consecuentemente ahorraban menos. Sin embargo, debido alacriss de
la deuda, la disponibilidad de fondos externos ha sido fuertemente reducida, manteniéndose estética a
nivdles del 5 por ciento del PIB. Adicionalmente, |os afios de sobrevaluacion de la tasa de cambio red

esimul6 d consumo, haciendo quelos bienes de intercambi o fuesen menos caros, |0 que consecuentemente
desdento € ahorro.

Con respecto ala segunda definicion de ahorros, € circulantey los depdsitos bancarios han permanecido
estancados a un nivel del 35 por ciento del PIB en los afios recientes. Y a que éstas son las principaes
fuentes de fondos paralaexpanson del crédito por parte dd sistema financiero, éste no haincrementado
su cgpacidad de proveer crédito d sector privado. Adicionadmente, lareduccidn delaporcidn de depdsitos
aplazoy de ahorro y d crecimiento de la porcidn de depdsitos de efectivo son sintomas de una mayor
preferencia haciala liquidez por parte ddl publico - posiblemente rlacionada d crecimiento incrementa
de los sstemeas financieros informaes. Lafuncion dd ahorro podriaverse megjoradamediantelacreciente
movilizacidnde depdsitos de parte del sistemafinanciero formal 1o que requiere delahabilidad de estimular
una mayor demanda por |os activos financieros.

A pesar de que muchos factores pueden afectar la demanda de activos financieros, los principales
determinantes en € caso de Honduras son - de acuerdo alas estimaci ones econométricas redizadas para
este estudio - la subgtitucion entre los lempiras, dolares y bienes, junto con cambios en € ingreso. La
elagticidad de largo plazo de la demanda de dinero con respecto a las expectativas inflacionarias es
extremadamente dta, reflgando una fuerte sudtitucion entre dinero y bienes. Este efecto explica d
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congdamiento de la demanda de activos financieros en la medida en que la economia de Honduras se
volvia mas inflacionaria con d financiamiento dd eevado déficit fiscd. La sudtitucion entre dilares y
lempiras se reflgjaen € marcado efecto negativo sobre la demanda paraactivos financieros de latasade
aceleracion de la gpreciacion red del lempira.

Lademandadedinero, y de depésitos aplazo en particular, esfuertementeinfluenciadapor lastasasredes
deinterés, tal y como se indico por la significancia de la inflacion esperada, pero no es afectada por las
tasas de interés nomind sobre los depdsitos en lempiras. El efecto ddl nivel de transacciones - con una
elagticidad del ingreso de 1.0, como la teorialo predice - también ayuda a explicar € estancamiento de
la demanda de dinero en términos redes durante | os Ultimos dos afios, debido a que la economia redujo
sustanciamente su nivel de crecimiento.

26  PrincipalesConclusonesy Recomendaciones- El continuo descenso enlademandadedinero
y la pobre movilizacion dd ahorro en generd tienen tres principaesimplicaciones:

Primero, s € comportamiento del ahorro no mejora en d futuro, d sistema bancario se vera
limitado cada vez més en su habilidad de financiar lasinversones.

Segundo, @ uso de fondos externos para la expansén del crédito al sector privado sera
compensado ya que & BCH perdera reservas internacionaes, y findmente lainflacion interna se
disparara s la demanda de activos financieros no se recobra.

Tercero, las politicas que se fundamentan en @ crédito subsidiado entran en conflicto con la
promocion del ahorro ya que las bajas tasas de interés sobre los redescuentos desaentardn la
movilizacién de los depdsitos.

La principd recomendacion para mgorar las politicas que promueven la movilizacion y la eficiente
colocacion del ahorro es la de enfocarse en promover una recuperacion de la demanda de dinero y
movilizacidn de depdsitos mediante la busqueda de politicas de tasas de interés redistas en un ambiente
de mercados financieros liberdizados.

Los gustes en las politicas de tasas de interés deberian permitir que las tasas de interés del sstema
bancario domeéstico tanto activas como pasivas, reflgen las condiciones de mercado, ya sealiberaizando
completamente |as tasas de interés controladas o retirando gradua mente dichos controles. Las reformas
a las paliticas de tasas de interés y las reformas financieras - que tienden principamente a diminar los
redescuentos subsidiados y dirigidos, reducir € encge, introducir instrumentos de politica monetaria
orientados a mercado y areestructurar € BCH para permitir unamayor independencia -estén orientadas
no solamente adevar d nivel genera de ahorro privado, pero también ainfluenciar su compaosicién por
medio delacanalizacion delosahorros. De otramaneralos ahorrostendrian diferente destino (como fugas
de capita hacia mercados financieros extranjeros 0 mercados informales), hacia € sistema bancario
doméstico, de manera que €stos pueden ser colocados mas eficientemente en inversiones internas.

Lafuga de capita, que sereflejaen € estancamiento de lademanda de activos financieros domésticos, es
el aspecto més importante en vida de la actual Situacion de ato endeudamiento del sector publico de
Honduras. Unasolucién aeste problemarequiere que los ahorrantes naci ona es reconozcan que latenencia
de activos domésticos - tanto financieros como fisicos - esrentable. A menos quelainverson en activos
fisicos domésticos searentable, incluso un sistemafinanciero en buen funcionamiento tenderda colocar en
el exterior € exceso de ahorro interno acumulado. Aunque existan las condiciones para una inversion
doméstica, la represion financiera (por g. € no unificar e mercado de divisas 0 penalizar los activos
denominados en ddlares con encgjes excesivos) inducira a que los ahorros domésticos acumulados se
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muevan hacia € exterior. En la presencia de tales salidas de capitd, las oportunidades de inversién
domésticas permanecerdn sin ser explotadas savo que intermediarios financieros extranjeros tengan la
disposicion de prestar a las empresas locales. Las medidas de reforma financiera pueden obviar la
necesidad de intermediacion financieraexterna, cambiando lacomposicion dd ahorro naciond y desviando
laacumulacion de activos financieros extranjeros haciala acumulacion de activos domésticos.

L osinstrumentos de politicamonetariaempleados por e BCH no permiten latransparencianecesariapara
gue funcione apropiadamente € sistema financiero o para que haya estabilidad monetaria. Una condicion
necesaria para la estabilidad monetaria es la independencia del BCH de la influencia directa tanto del
gobierno como dd sector privado. Mésaln, con € actud déficit fiscd, € sstemabancario sehaconvertido
en un gran prestamista neto para el sector publico por medio de los encgesy lasinversones forzadas en
bonos del Estado, lo cua necesariamente tiene que ser cambiado en € futuro. Como parte de un marco
de mayor liberdizacidn econdmicaen € futuro, € encge deberia ser reducido y remunerado a tasas de
interés de mercado - y findmente llegar a ser eliminado - pero con los actudes desbadances
macroecondmicos, éto no se puede recomendar hastaque € déficit fiscal haya sido puesto bgjo control.

Bgjo las actudes limitaciones fiscaes, la segunda mejor dternativa seriareducir € encge graduamentey
al mismo tiempo reducir losredescuentos del BCH. Dados|os actuaes niveles de redescuentos, de encaje
e inversiones forzadas, deberia ser posible diminar 1os redescuentos financiados con |0s recursos propios
del BCH y d mismotiempo iminar & encgey lasinversonesforzadas en bonosded Estado. Lo anterior
tendria un impacto neutral en € agregado - pero, por supuesto, presentaria severos problemas para
aquellos bancos que han descansado fuertemente en los redescuentos del BCH en comparacion alosque
han movilizado sus propios recursos de manera exitosa. Al mismo tiempo, y en la medida en que seva
reformando € encgey los redescuentos, € BCH podriacomenzar avender deuda publica por medio de
operaciones de mercado abierto.

La administracidn de | os redescuentos financiados con recursos externos debe ser renegociada. Ya que
los créditos subsidiados han sido racionados por medio de mecanismos distintos a precios - debido aque
la demanda es siempre mayor que la oferta - los redescuentos del BCH han sido colocados
ineficientemente. Deigud manera, seria Util examinar laposibilidad deimplementar un sstemade subastas
para |os redescuentos, como se ha considerado hacer o ya se ha implementado, en otros paises de
América Latina (por g. Jamaica, Chiley Bolivia). En @ caso de un Sstema de subastas, los proyectos de
inversion compiten por los fondos en base de sus respectivas tasas de retorno y no en base a practicas
adminidrativas arbitrarias. Adicionalmente, la tasa de redescuento determinada en la subasta se puede
rel acionar aotrastasas deinterés de mercado queyahayan sdo liberalizadas. Paraimplementar un Ssstema
de subastas se requeririaun andisis detallado de la condicion de las actual es lineas de crédito extranjeras.
Conrespecto al sstemaactual, lastasas de redescuento deberian ser equiparadas aunatasapor |o menos
igud d costo margina de los fondos paralos bancos, 10 que esdecir, alatasamaximade interés pagada
alos depositos (gjustada por € encagje) y latasa determinada en la subasta de bonos que se usara para
redlizar |as operaciones de mercado abierto del BCH.

En un esquema de liberdizacion, € BCH podria emplear [os insrumentos monetarios de mercado més
apropiados para mantener bajo control la expansion monetaria, como son las operaciones de mercado
abierto para esterilizar € exceso de oferta de fondos. La demanda de crédito seria automéaticamente
restringida por la nueva estructura prevaleciente de tasas de interés, la que seriamés dta que lainflacion
y d mismo tiempo més flexible. El BCH puede continuar controlando lastasas deinterés por medio deun
mane o apropiado delasubastaen & mercado abierto. Cuando e déficit fiscal seadto, lastasasdeinterés
subiran, menos proyectos serén rentables y la demanda por crédito - incluyendo la demanda de crédito
destinado a la especulacion con divisas - se verareducida. Cuando € déficit fisca comience areducirse,
las tasas de interés bgjardn, y € crédito destinado para € sector privado se recuperara nuevamente.
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Adiciondmente, la tasa de interés determinada por las operaciones de mercado abierto deberan ser
arbitradas con las tasas de cambio de moneda extranjera por medio de la tasa de deval uacion esperada.

Por medio delas operaciones de mercado abierto, e BCH puede mantener laofertade dinero bgjo control
volviendo d financiamiento dd déficit fiscd més trangparente. El costo de financiar € déficit se volvera
mayor, de maneraque los gastos del gobierno se veran incrementados, pero los beneficios deincrementar
lacapacidad de crédito y debgar losmérgenesd sstemabancario estimularan laintermediacion financiera
y laactividad econdémica.

2.7 Recomendaciones Especificas para I ntervenciones en € Sector Financiero.-

+ Reducir € déficit fiscal ddl sector publico de td forma que se pueda financiar mediante
medios transparentes y orientados a mercado que no ahoguen a sector privado y
consecuentemente No minen lasinversones.

+ Unificar € mercado de divisas mediante la diminacién de los controles cambiarios que
requieren que los exportadores entreguen sus divisas al BCH y que los importadores
tengan acceso alas divisas por medio del mismo BCH.

+ Intentar asegurar una mayor independencia para d BCH y permitirle que use los
instrumentos monetarios para control monetario y no para financiar € déficit fisca del
sector publico ni para canalizar fondos hacia € sector privado a tasas de interés por
debgjo de las de mercado.

+ Mejorar las capacidades técnicas del BCH para usar los principaes insrumentos de
control monetario, como, operaciones de mercado abierto, encajes'y redescuentos.

+ En la medida que los controles de las tasas de interés no se diminen por completo,
deberan ser atados a una tasa de interés del mercado como aquella determinada en €
mercado de subastas para bonos ddl gobierno donde € BCH redizaria sus operaciones
de mercado abierto.

+ Como un primer paso, es necesario llevar a cabo:

+ unareduccion pardelaen @ encgiey en los redescuentos;
+ un movimiento de |as tasas de redescuento alos niveles de mercado;

+ laremuneracion de las reservas requeridas restantes a tasas de mercado; y

+ el inicio de operaciones de mercado abierto por medio del sstema de subasta.

3.0 OPERACIONESDEL BANCO CENTRAL

3.1 Antecedentes.- El Banco Centra de Honduras (BCH) actuamente no cuenta con la estructura
organizaciond gpropiada de un banco centrd moderno. Esta limitacion podria convertirse en un serio
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impedimento paraque agud conduzcalas funciones requeridas aun banco central bajo € tipo deambiente
de liberdizacion financiera que Honduras pretende lograr. En parte,  BCH sufre de esquemas
organizaciond esineficientes, con respecto alos papel es que se esperaque desempefie, pero lo queesmas
importante alin, a banco se le han delegado una serie de responsabilidades que no son apropiadas para
un banco centrd y que generdmente interfieren con su misén fundamenta. Por gemplo, tiene la
responsabilidad de gprobar |as cuotas y permisos de importacion, redliza ciertas funciones propias de la
banca comercia e igualmente un nimero de actividades no bancarias para e Gobierno de Honduras. La
sguiente discusién enfoca los problemas de principio que impiden que d BCH redize sus funciones
primordidesy especia mente aguellas que podrian volverse més importantes en la medidaen que avance
laliberdizacion financiera

3.2 LaRéaciéon del BCH con e Gobierno de Honduras.- Actudmente, e BCH carece de la
suficiente independencia dd gobierno. Por una parte, d BCH se encuentra exces vamente involucrado en
aspectos de la politica econdmica del gobierno, lo cud dista del enfoque apropiado y especifico que le
corresponde en cuanto alas paliticas financierasy monetarias. Por otra parte, no cuenta con lasuficiente
autonomia en las politicas monetarias y financieras, o que sereflgaen € hecho de que d Directorio eta
dominado por representantes del Gobierno que pueden ser cambiados facilmente. Al mismo tiempo, alos
miembros del sector privado ante €l Directorio del BCH se les ha visto como representantes de los
estrechos intereses de la banca comercia, més que dd bienestar econdmico generd de lanacion, y ésto
puede resultar parti cularmente probleméti co cuando actual mente se requieren cuatro votos del Directorio
para modificar |atasa de cambio.

A pesar de que claramente e BCH no puede ser totalmente independiente del Gobierno y sus politicas
economicas, requiere de gran autonomia con € objeto de redlizar sus funciones esenciales que son las de
regular la ofertade dinero y crédito, @ mantenimiento ddl régimen cambiaio y la supervision de sstema
financiero. Dichaautonomiapodriaser promoviday las posibilidades deintervenciones paliticas reducidas,
s por gemplo, los miembros dd directorio no sirvieran "ex officio", pero fueran escogidos por periodos
fijosy solamente removidos por "causa' (por g emplo, evidencia de corrupcion). Paraimplementar estos
cambios se requerird una revison cuidadosa'y la modificacion de las leyes bancarias de Honduras que le
dardn mésindependenciaa BCH, no solamente del Gobierno pero también de los estrechos intereses del
sector privado. Al mismo tiempo, estasleyes deberian orientar d BCH hacia sus funciones principales de
salvaguardar |0s aspectos cambiariosy de cumplir con los pagosinternosy externos. Més aln, las nuevas
leyes solo seran efectivas S son redactadas de formaquelas decisiones quetomee BCH puedan ser vistas
con credibilidad y respeto, teniendo a BCH claramente definido como laingtitucion clave en laregulacion
del sgemafinanciero.

3.3 PdliticasdeCreédito.- Laspoaliticasde crédito de BCH necesitan ser adaptadas paraque encgen
més con los objetivos y responsabilidades consstentes con una mayor liberdizacion financiera. En
particular, el BCH deberiaadoptar politicas tendientes areducir ladependenciade los bancos comerciaes
hacia los redescuentos del BCH con o que se promoveria una mayor movilizacion de los ahorros del
sector privado. El BCH deberia continuar invariablemente con € papel de candizador de crédito delargo
plazo parad desarrallo, de parte de los fondos que proveen las agencias donantes internacionaes. Entre
los cambios més importantes se encuentran:

L os préstamos de corto plazo que otorgae BCH deberian de suspenderse, excepto paramangos
de liquidez en d sstemafinanciero.

El crédito delargo plazo parad desarrollo deberiaser centralizado en € Departamento de Crédito
del BCH con d fin de unificar lostérminosy condiciones de las diferenteslineas de crédito y para
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proveer lainformacion necesaria paramangar estas liness efectivamente - 1o que actuadmente no
esta sendo mangjado de manera adecuada.

Lasoperacionesde Departamento de crédito ded BCH deberian smplificarse, y losintermediarios
financieros deberian de estar completamente a cargo de mangar las negociaciones con los
prestatarios finales.

Las actuales regulaciones de crédito deberian ser modificadas de tal forma que los términos y
condiciones de los fondos de las diferentes agencias donantes internacionales sean uniformes.
Adicionamente, d BCH deberiatener lalibertad de establecer lastasas de interés activas paralos
prestatarios findes, de ta forma que dichas tasas cubran en su totdidad € costo marginal de
adquirir los fondos - incluyendo € riesgo cambiario, que actuamente no esta sendo cubierto de
manera adecuada.

Los intermediarios financieros deberian asumir todo € riesgo crediticio y de esta manera asumir
completa responsabilidad por la eva uacion de los proyectos. El BCH solamente deberia redizar
eva uaciones selectivas a-pogteriori, que se basen en un procedimiento de muestreo eficientey que
de ser posible sean efectuadas por auditores externos contratados. Las evaluaciones a-priori por
parte del BCH deberian ser suspendidas - 1o cual podria reducir fuertemente los costos de
transaccion parael BCH, paralosintermediarios y paralos prestatarios.

El BCH deberia consderar € uso de un sistema de subastas parala colocacion de fondos con €
proposito de financiar sus operaciones de crédito de largo plazo parae desarrollo.

Parareducir los riesgos de excesivos refinanciamientos por parte ded BCH, especidmenteen los
casos de los bancos que tienen atos niveles de préstamos problematicos, |as tasas de interés de
losfondos de corto plazo que cobred BCH deberian ser atasen relacion alastasas de mercado.

34  EIBCH como Agente Fiscal y Bancario del Gobierno.- El BCH hatomado variasfunciones
gue seextienden mésdlade pape norma de un banco centra. De hecho, debe mantener varias sucursales
regionales con € fin de redizar funciones tales como la de camara de compensacién para cheques,
procesamiento de préstamos, recol eccion deimpuestosy pago de sdariosdd gobierno. El procesamiento
de préstamos podria smplificarse, de la manera explicada antes, y las otras funciones deberian ser
trandferidas ya seaaingtituciones del sector privado (por g. , bancos comercides) o, aotras agencias del
gobierno. Laresultante eiminacion de la mayoria o de todas las sucursaes no solamente incrementara la
eficienda dedl BCH y reducira sus costos, pero también le permitird enfocarse mas efectivamente en sus
labores esenciaes. Adicionamente, lafuncidn deimprimir papel moneda deberiaser substraidadel BCH.

35  Centralizacién Excesiva, Falta de Coordinacién, y Sistemas | nadecuados de Control
Interno.- El BCH se encuentra excesvamente centralizado - por gemplo, por virtud delalLey, €
Gerente General se encuentradirectamente acargo detodas|as operacionesdel BCH sin estar autorizado
paradeegar poder - pero a mismo tiempo, carece delos sistemas deinformacion, coordinacion y control
adecuados. La fata de controles internos adecuados es especid mente problemética'y podria conducir a
pérdidas sustanciales parael BCH.

Se hapropuesto unimportante plan de reorganizacion que reestructurariaa BCH en dosfases. Laprimera
fase se enfocaria en la descentraizacion del BCH para mgorar su capacidad de conducir sus actudes
funciones mientras que la segunda fase involucra una redefinicion de agunas de las taress y
responsabilidades asignadasa BCH. Pero apesar de que este plan provee muchas sugerencias Utiles para
mejorar las operaciones del BCH, corre d dto riesgo de no ser completamente implementado - unavez
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gue d BCH hayasido reestructurado parallevar a cabo sus funciones actuades, podriaresultar muy dificil
reestructurarlo una segunda vez, adecuandolo a un conjunto redefinido de tareas'y responsabilidades.

Pero a pesar de que se recomienda revertir las dos fases propuestas de la reorganizacion del BCH, €
problema de los controles internos inadecuados deberia tratarse de inmediato, y a la subsecuente
implementacion de un sistema integrado de contabilidad conducente a un sistema financiero también
integrado, deberia darsde la més dta prioridad. Adicionamente, muchos de los cambios en lastareas y
responsabilidades bésicas de BCH que aqui se recomiendan van mucho mas ala dd mandato del
propuesto plan dereorganizacion. No estadde més agregar que el plan propuesto provee Utiles sugerencias
y un excelente punto de arranque para la creacion de un nuevo BCH que tenga una estructura dtamente
flexible y € persond atamente entrenado necesario para enfocarse en las areas cruciales de la
adminisgtracion monetaria que son esencides para una continuay exitosa liberdizacion financiera

3.6  ElPapd de Departamento de Estudios Econdmicos.- El BCH necesitaestablecer un Sstema
deinformacion més eficiente con € propdsito detomar decisiones correctasy oportunas paralagecucion
més efectiva de las politicas en los sectores monetario y financiero. Las tardanzas son actuamente muy
grandes, no solamente en la recepcidn de la informacion de parte de las ingdtituciones financieras pero
también en € procesamiento y andlisis de esta informacion de una manera que sea més Util para las
decisiones de politica.

Ademés derecibir los reportes diarios y semanades de parte de las ingtituciones financieras con respecto
a las variables monetarias y financieras cruciales, d BCH necesta reorganizar € mango de esta
informacidn. Por una parte, deberia existir una unidad compuesta de técnicos de ato nivd, en d
Departamento de Estudios Econdmicos que andicen estainformacion diariamentey que reporten aquellos
cambios significativos alos mas atos niveles ddd BCH. Por otra parte, también deberia haber una unidad
de técnicos de ato nivel en @ Departamento de Estudios Econdémicos para hacerse cargo de desarrollar
y monitorear un programa monetario que incluya las inter-relaciones con la situacion fiscd, la tasa de
cambio y labaanzade pagos, latasadeinflacidny d nivel delaactividad econdmicared, etc., d igud que
con respecto alas mismas variables monetarias claves. Estasegundaunidad, o posiblemente otra unidad
independiente, deberia ser responsable de llevar a cabo los estudios andliticos dd sstema monetario y
financiero, incluyendo aguellos aspectos como la solidez y competitividad de las ingtituciones que
componen d sstema.

El BCH también necesita mejorar su capital humano para proveer los técnicos de ato nivel que son
necesarios para una Optima toma de decisiones. El fortaecimiento de Departamento de Estudios
Econdmicos requerira la inverson de sgnificativos montos en entrenamiento y asistencia técnica. El
entrenamiento podria demandar de agun grado de entrenamiento a nivel de postgrado en universidades
extranjeras, pero sele debedar un especid énfasis a entrenamiento especializado de corto plazo (por g .,
uno 0 dos meses) que enfoque | os aspectos princi pales que encaran los tomadores de decisiones del sector
financiero en los paises en desarrallo. El entrenamiento también deberaincluir seminarios impartidos por
expertos internacionales de dto nivel quienes a la vez participen en proveer asstencia técnica en la
formulacion de un programa monetario y en € mangjo de otros aspectos cruciales que afectan al BCH y
a su Departamento de Estudios Econémicos.

3.7 Recomendaciones Especificas paralas Reformas Operacionalesdel  BCH .-
+ El enfoque del BCH deberia restringirse en [0 que respecta a su responsabilidad en las

politicas dd sector monetario y fisca y su implementacion y no a una amplia gama de
actividades econdmicas y gubernamentales.
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+ El BCH deberia tener autonomia eindependenciasuficiente, lo que requerirdunareforma
delasleyes correspondientes, incluyendo aquel las rd ativas ala sdleccidn delos miembros
de su Directorio.

+ El plan parareorganizar y descentrdizar é BCH deberia ser implementado, con adgunas
modificaciones, pero solamente luego de quelasfuncionesesencidesdel BCH hayan sdo
claramente definidas sin perjuicio de que se le de atencidon inmediata a megjorar 1os
controles internos o d desarrollo de un sSstema contable integrado para la informacién
gerencid y parad contral financiero.

+ El BCH deberiareformar sus politicas de redescuento de maneraque € crédito de corto
plazo sea otorgado abancos solo con propédsitos de mangjo deliquidez y detd formaque
los procedimientos parad otorgamiento de préstamos de largo plazo parapropoésitosde
desarrollo sean reformados. En ambos casos, |as tasas de interés sobre |os redescuentos
deberian ser o suficientemente atas para cubrir los costos de los fondos (incluyendo
cudquier riesgo cambiario) y parano desalentar lamovilizacion de depdsitos por parte de
los bancos.

+ El BCH deberia ser asigtido en la obtencidn de entrenamiento y asistenciatécnicaen una
variedad de aress, pero especiamente con respecto alo siguiente:

+ para d Departamento de Estudios Econdmicos, de forma que pueda jugar su papel
esencid dedesarrollar d programamonetario ded BCH y de proveer lainformacion crucid
y andids necesarios paralos niveles més dtos de laadminigtracion de BCH;

+ para e Departamento de Crédito, para que desarrolle nuevos enfoques en € mango de
los redescuentos 'y para d inicio de las operaciones de mercado abierto; y

+ para meorar los controles internos y desarrollar un Sstema financiero integrado parala
informaciony d control gerencid.

40INSTITUCIONESFINANCIERAS
4.1 Los Bancos Comerciales

4.11 Antecedentes.- Existen catorce bancos comerciaes en Honduras. Estos representan cercadel 92%
del tota de los activos financieros de las ingtituciones privadas ddl sector forma (bancos comercides
privados y asociaciones de ahorro y préstamo). Varias de estas ingtituciones financieras se encuentran
diliadas a otros bancos comerciaes (0 a grupos que son propietarios de otros bancos) y a otras
asociaciones de ahorro y préstamo y a compafias de seguros. Dos delos catorce bancos son sucursales
0 subsidiarias de bancos extranjeros y operan bgjo las paliticas y |os estdndares de sus respectivas casas
matriz. El Sguiente cuadro sumarizae tamafio rdativo de los bancos en Honduras:
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ACTIVOSY DEPOSITOSTOTALESDE LOSBANCOSCOMERCIALES
JULIO 1990
(cifras en millones de Lempiras)

% de Partici-

o _ % de Participacion B pacion
Indtitucion Activos Depositos
Atldntida 867 18.8% 615 20.4%
Honduras 146 3.2% 111 3.7%
Occidente 461 10.0% 325 10.8%
Londres 154 3.3% 78 2.6%
Ahorro 349 7.6% 274 9.1%
Trabgadores 283 6.1% 176 5.8%
BANCAHSA 540 11.7% 362 12.0%
Comercio 208 4.5% 83 2.8%
Continental 251 5.4% 101 3.3%
FICENSA 205 4.4% 146 4.8%
SOGERIN 361 7.8% 210 7.0%
BANFFAA 316 6.8% 261 8.7%
Mercantil 244 5.3% 155 5.1%
BANHCAFE 233 5.0% 118 3.9%

TOTAL: 4618 100.0% 3015 100.0%

Esinteresante notar que & Banco de Honduras (subsidiaria 100% propiedad de Citibank) y € Banco de
Londres (unaagenciade Lloyd's Bank), representan |os bancos con la base de activos més pequeria del

pals.

El Banco de El Ahorro Hondurefio y BANCAHSA son controlados por lafamilia Smith, un acaudalado
grupo Hondurefio involucrado en la banca, segurosy café. Adiciondmente a estos dos bancaos, que han
capturado @ 21.1% delosdepdsitos dd sistema, & grupo controlados asociaciones de ahorro y préstamo
y una compafia aseguradora.

El banco maés grande, Banco Atlantida, anteriormente &filiado a Chase Manhattan Bank, tiene cierto tipo
de arreglos de propiedad con Banco del Comercio. Adiciondmente, controla una asociacion de ahorro
y préstamo y una compafiia aseguradora.

El Banco Continental, cuya sede principa se encuentraen San Pedro Sula, representael corazon financiero

del Grupo de Jame Rosenthd. Este grupo tiene intereses en & Banco de Occidentey tiene @ control de
una asociacion de ahorro y préstamo.
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Los requisitos burocréticos para la obtencion de las licencias bancarias en Honduras son vistos como
relaivamente pesados por parte de los inversionistas de este pais. Como resultado, en afios recientes |os
inversgonistas han preferido buscar sus cartas condtitutivas encontrando un nicho especifico o membresia
gue pueda proveer la necesaria justificacion para la creacién de un banco por medio de la actividad
legidativadel Congreso. De estaforma, BANFFAA (e Banco de las Fuerzas Armadas), Banco de los
Trabgjadores, y més recientemente, BANHCAFE, fueron creados para servir a mercados especificos.
Mientras que € gobierno ha mantenido en ciertos casos un minimo de propiedad accionaria en estos
bancos, con d transcurso dd tiempo dlos han evolucionado hasta transformarse en bancos comercides
de servicio generd con poca, Sno ninguna, interferenciaen laadministracion por parte del Gobierno. Como
ungemplo, BANFFAA espropiedad ddl fondo de pensionesdelasfuerzasarmadasy deciertosoficiales
militares retirados. BANHCAFE es propiedad de mas de 45,000 accionistas involucrados en varios
aspectos de laindustria cafetalera.

4.12 Condiciéon Financiera.- Cuando se toma d vaor nominal, la informacion financiera sobre €
sistema bancario, que es recopiladay mantenida por la Superintendencia, apoya la opinion, ddl persond
de la Superintendencia y de banqueros privados, de que la mayoria de los bancos comerciades son
financieramente sdlidos. Sin embargo, es importante notar que una revision completa de la cartera de
préstamos de cada uno de los bancos alin no se ha redizado. Una reclasificacion de los activos de los
bancos resultante de tales revisiones de | os créditos probablemente podria efectuar profundos cambiosen
los estados financieros de los bancos y consecuentemente, podria originar duda sobre la solvenciay
rentabilided ddl Sstema

Unandissdelos estadosfinancieros del sstemarevelaque varios delos bancos podrian tener problemas
de carteraque no resultan claramente evidentes d hacer unarevis 6n someradelos estados financierosque
por lo generd estén disponiblesd publico (6 andisis delos indices se encuentraen losinformestécnicos).
Fue posible identificar aguellas ingtituciones con importantes problemas de suficiencia de capitd d
comparar los niveles de capitdizacion més las reservas por pérdidas en préstamos con € nive de
préstamos vencidos, en mora, bienes raices adjudicados en vez de remates'y préstamos para financiar la
ventade |os bienes raices adjudicados en vez de remate. Una cuidadosarevison de estascifrasindicaque
por lo menoslamitad delos bancos, incluyendo agunos de los mas grandes, parecieran tener limitaciones
enlasuficiencia de capita. Anticipando que una cuidadosarevision dd crédito y los resultantes cargos d
vaor neto, de hecho, impactarian severamente en @ capita de muchos de |os bancos, se puede concluir
gue parece haber una fdta generalizada de capitaizacion en d sstema

Por medio del proceso de entrevistas con lacomunidad bancariay con € persond dela Superintendencia,
fue posible determinar en forma conclusiva que por 10 menos a tres bancos se les reconoce claramente
serias dificultades financieras que requieren un cercano monitoreo por parte de la Superintendencia. Tres
bancos se encuentran en circungtancias financieras claramente dificiles y han estado bgo la atencidon
especia delaSuperintendencia, enlo que se hahecho llamar " supervision preventiva' - un formamuy leve
de intervencion. Aparentemente, esto ha servido para poner en orden a uno de los bancos, pero esta
posi blemente posponiendo lainevitable cancelacion (liquidacion o venta) de los otros dos.

De estaforma, no existe lamenor duda de que los tres bancos més débiles necesitan capitd adiciond. S
la nueva capitdizacion no fuese répida, exidiria la dternativa de liquidar estos bancosy que sus activos
sdudablesy edificios sean vendidos aingtituciones sanas. Sin embargo, la Superintendencia de Bancosy
el Banco Central no tienen experiencia en la intervencion y liquidacion de las indtituciones financieras y
parecen estar renuentes a proseguir con e asunto. El Gnico otro caso de accion gubernamenta en la
reorganizacion o cierre de un banco en @ pasado reciente fue la liquidacion de Banco Financiera
Hondurefia a fines de los afios 70's. Este problema serd abordado mas ampliamente en € Capitulo 7.
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4.13 Revelacion delalnformacién Financiera.- A los bancos hondurefios no selesexige publicar sus
estados financieros con  informacion significativa para d pulblico o los accionistas. Sin embargo, existe
informacion detdlada y/o de dta calidad. Obtenerla es @ problema. Larevelacion de lainformacion d
publico deberia ser un requisito legal en Honduras.

Lanaturdeza de lainformacion que existe es lasguiente:

+ Bancos - Informacion Directa. La mayoria de las ingtituciones financieras solamente
diseminan d publico informacion minima, pero generdmente proveen estados financieros
independientemente auditados a terceros como son los bancos corresponsaes (quienes
requieren de estados financieros para otorgar facilidades de crédito alos bancos).

+ Unos pocos publican sus memorias anudes, las cuaes contienen dguna informacion
financiera con cierto grado de detale. Sin embargo, tipicamente no revelan d tipo de
informacion que le podria servir d lector para determinar la condicion de la cartera de
préstamos, la caidad de los activos bancarios, la suficiencia de las reservas hechas para
pérdidas ocasionadas por los préstamos u otras pérdidas, o € grado de préstamos
concedidos alas personas vinculadas estrechamente con |os bancos.

+ Superintendencia de Bancos. Cada una de las ingtituciones financieras debe someter en
forma mensud un baance anditico (baance generd y declaracidn deingresos detallados).
Estos contienen bastante informacion Util. Aunque lainformacion et presentada en una
forma anticuada, que no permite un andisisfécil o confiable delos problemasdelacartera
de préstamos. Ningun detalle es hecho publico - ni Squieraa sistema bancario - debido
aunaampliainterpretacion de las leyes dd "secreto bancario”.

Algunas de las mas serias limitaciones de estos reportes incluyen la fata de lineamientos
claros con relacion acomo presentar detalles sobre |os préstamos vencidosy en mora, la
fata de detalles sobre préstamos a personas "de casa', lafdtade detales con rdacion a
préstamos que han sido descontados bajo varios programas de redescuento, y lafatade
desglose y detalle con respecto a propiedad rematada y proyectos en desarrollo. Estos
s0lo son dgunos gemplos; existen numerosos otros.

+ Contadores PUblicos. Como se menciond anteriormente, sus informes son confiables- 9
€s que se pueden obtener.

Teoricamente, los bancosy las Asociaciones de Ahorro y Préstamo, estén supuestos a requerir estados
financieros auditados de cuaquier prestatario que debe a la ingtitucion mas de L.150,000 (unos
US$30,000 a la actud tasa de cambio). Sin embargo, |o anterior no es comun en la practica. Los
préstamos que otorgan las ingtituciones financieras de Honduras alin tienden a basarse en la garantia de
bienes raices y en lareputacion del prestatario, més que end andisisfinancieroy deflujo de efectivo. La
Superintendencia necesitahacer cumplir lapréacticade requerir quelainformacion financieragpropiadasea
contenida en los archivos de las operaciones de crédito de los bancos, por medio de la auditoria de la
administracion del proceso de otorgamiento de créditos en cada banco.

414 Firmasde Contadores Publicos
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Por 1o menos dos de las més importantes firmas internacionales de contadores, KPMG Peat Marwick y
Price Waterhouse (representadalocamente por R. Rodriguez y Asociados), tienen oficinas en Honduras
y cuentan con ingdtituciones financieras entre sus clientes locales. Peat Marwick dominad mercado delas
ingtitucionesfinancieras, contando con gproximadamente diez de | os catorce bancosy con cinco delassais
asociaciones de ahorro y préstamo entre sus clientes. Price Waterhouse aparentemente cuenta con dos
bancos comercides y con d Banco Naciond de Desarrollo Agricola entre sus clientes. La firma locd,
Mordes, Pdaciosy Williams tiene un banco comercia entre sus clientes.

Generdmente, las firmas internaciona es de contadores gplican los mismos dtos estandares de auditoria
gue se publican en los manuales de sus respectivas oficinas principales. La lectura de varios juegos de
estados financieros auditados junto con las anotaciones evidencian € detalle y cdidad que se puede
esperar de parte defirmas de ladturade KPMG Peat Marwick y Price Waterhouse. En particular, hubo
comentarios con respecto alas carteras de préstamos, reservas por pérdidas en préstamos, préstamos a
personas "de casa' y otros aspectos sengitivos.

La mayor parte de los baances auditados de los bancos en Honduras contienen opiniones calificadas
debido a reservas no adecuadas para pérdidas por préstamos, intereses mal calculados en préstamos
morososy, contribucionesalaCONADI carentesdevaor. Ordinariamente, enlos paisesindustridizados,
ésto seria visto como una seria mancha en la reputacion de un banco. Sin embargo, ya que la auditorias
no se ponen ala disposicion del pablico y solo son examinadas por los accionistas del banco y por la
Superintendencia, nadie parece estar particularmente preocupado por € hecho de que los estados
financieros de los bancos sean cdlificados.

El asunto de CONADI requiere comentarios adicionaes. De acuerdo aunaley emitida hace algunos afios
(cerca de 1975), los bancos y las compafiias aseguradoras (pero no las asociaciones de ahorro y
préstamo) tenian que contribuir con un diez por ciento de su capitd y reservas acumuladas a 31 de
diciembre de 1973 como inversién en d capitd de la Corporacion Naciona de Inversiones -CONADI

(unaiingtitucién auténomadel gobierno de Honduras). Estas contribuciones fueron gjustadas cada afio en
base a vaor neto de cada ingtitucion contribuyente. Las contribuciones fueron documentadas mediante
certificados no-negociables, sin plazo especifico y a un interés anua dd 6%. CONADI ha incurrido
pérdidas sustanciaes en los afios recientes y actualmente se encuentra en proceso de liquidacion. Al

parecer, lasinditucionesfinancieras que fueron forzadas aredizar estasinversones nuncarecobraran nada.
El 4 de mayo de 1989, € gobierno de Honduras autorizd alos bancosy alas compafiias aseguradoras a
suspender las contribuciones anuades establecidas en la Ley original. Sin embargo, no establecié una
politica con respecto a cdmo los bancos y |as compafiias aseguradoras deberian tratar las contribuciones
ya efectuadas. Individuamente'y en latotalidad, estas contribuciones son més bien significativas (diez por
ciento dd capital).

Un punto que es dtamente deseable pero que no se observo en los materides revisados fué la evidencia
de unarigurosarevision de créditos donde una muestra apropiadamente disefiada de carteras de préstamos
de las indtituciones es examinada y cladificada por medio de estandares usados en |los Estados Unidos y
en muchos otros paises. Tipicamente, las firmas de contadores publicos tendrian que haber conducido
adgun exameny andisis de | as carteras de préstamos con € fin de expresar opiniones con respecto alos
estados financieros. Sin embargo, una revision completa de créditos va mucho més ala de éo. Las
revisones de créditos se redlizan mejor por parte de personas gque cuentan con una experiencia
consderable en préstamos bancarios, administracion de créditosy medidas remediaes. Dicharevison de
créditos seria dtamente desesble paralos bancos comercides ( savo td vez € Banco de Honduras que
recibirialarevison adecuada del persona de Citibank y € Banco de Londres querecibirialarevison de
parte de persona de Lloyd's bank International) y para las asociaciones de ahorro y préstamos que se
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encuentran atamente involucradas en préstamos diferentes a los tradicionaes de vivienda y otros
garantizados por hipotecas.

4.15 El Impacto delos Fondosde Pensiones- Como se discutio en € sector macro-financiero
de este informe, en tanto que las tasas de interés se encuentren por debgjo de las tasas actuales y
esperadas deinflacion, existe poco, S acaso, interés en ahorrar en instrumentos denominados en moneda
locd. Sin embargo, existen cuatro grandes fondos de pensiones en Honduras que deben invertir localmente
sUS recursos. Y aque la participacion en los fondos de pensiones es obligatoria paralos empleados de los
sectores servidos por dichos fondos, existe una grande y rdpidamente creciente fuente de fondos que
deben ser invertidos. Lareglamentaciony lasdternativas disponibleslimitan las oportunidades deinverson
paralos fondos de pensiones, y como resultado, |os fondos de pensiones son una importante fuente de
ahorro y liquidez para d sstema bancario de Honduras. (Lo anterior es particularmente cierto para las
asociaciones de ahorro y préstamo y por 1o menos para un banco comercia , (BANFAA), que
autométicamente recibe @ grueso de los fondos invertibles del fondo de retiro de los militares).

Como sediscutiramasampliamente en los Capitulos6'y 7, en Honduras no se hadesarrollado un mercado
parainversones de mediano y largo plazo en activos financieros. Consecuentemente, los activos de los
fondos de pensiones que s invierten en € sstema bancario son invertidos a corto plazo. Esto ha dado
como resultado una sgnificativa fuente de recursos es vista cada vez més con darma por parte de los
banqueros debido a su volatilidad potencial. Como se indicara posteriormente, es importante que se
implementen modificaciones de politicas para estimular la creacion de un indice financiero deter minado
por & mercado que permita a los inversonistas de mediano y largo plazo, que son esencidmente los
fondos de pensiones, ague comprometan fondos, con vencimientos méslargos, en retorno de rendimientos
mayores que Serian gustados equitativa y periodicamente en conformidad con los movimientos de los
mercados financieros.

En tanto, los grandes fondos de pensiones continuardn siendo unaimportante fuente de dinero nuevo para
muchas indituciones financieras. Eventuamente, sn embargo, estos recursos declinaran, probablemente
como resultado de lasdidade fondos en lamedidaen quelos beneficiarios de losfondos Il eguen alaedad
del retiro y comiencen aretirar sus beneficios.

Sn restarle importancia a la tremenda fuente de ahorro y de permanente liquidez que representan los
fondos de pensiones, lasimplicaciones delargo plazo debido alainflacion y laeventua obligacidn de pago
de beneficios de los fondos, son extremadamente peligroses. S la tasa de interés continlia siendo
controlada y mantenida a niveles que congtituyen tasas reales de retorno negativas, entonces € sstema
financiero tendra pocas fuentes de nuevos ahorros.

4.16 Competencia.- Exigen muy pocos clientes nuevos en d sstema Por [o tanto, d
crecimiento ha dado € resultado de mover clientes de un banco a otro. El crecimiento en las carteras de
préstamos es engaioso ya que la inflacion hace que los clientes existentes necesiten , y gradua mente
obtengan, cantidades de crédito cada vez mayores. La ventgja competitiva se deriva, en algunos casos,
de bancos bien capitdizados que tienen mayores limites de préstamos y la habilidad de otorgar més o
mayores préstamos a las empresas grandes o en crecimiento.

Como se menciond antes, ya que |os bancos tienen pocos incentivos para competir mediante la oferta de
Servicios a precios més bgos, la competencia por lo genera tomalaforma de tratar de ofrecer, o degar
ofrecer, mejores servicios. Algunos bancos atenderan asus clientes especia es por medio detransacciones
realizadas directamente en moneda extranjera, por medio de las cuaes un exportador vendera délares a
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un banco bgjo la condicién de que € banco le venderalos délares a determinada persona, quién asu vez
le paga d exportador una prima. Eso demuestra las distorsiones causadas por |os controles cambiarios.

Bgo un sstema financiero reprimido, donde toda la politica de precios la establece € Banco Centrd, €
gobierno inadvertidamente le proporciona a carteles potenciaes |os mecanismos para controlar dicho
cartel. Al establecer las tasas maximas de interés, las comisiones'y otras formas de cargos por servicios,
laautoridad reguladorainicia un tira'y encoje con los participantes de los carteles donde la estructura de
precios se establece eventudmente a un nivel donde todos |os participantes dd cartel estan contentos y
laautoridad reguladora puede declarar que alos participantes del cartel selesestaimpidiendo € gozar de
gananciasexcesivas. Enredidad, lo que ocurreesquelos' preciosmaximos' establ ecidos por laautoridad
reguladora se convierten en una guia en base a la cud los participantes ddl cartel pueden controlar
fécilmente la palitica de precios de sus miembros.

Tipicamente, @ ente regulador se reunira semanamente con la "asociacion” representante del cartel con
e fin de discutir € impacto potencid de la nuevalegidacion, o reglamentacion. Supuestamente, los entes
reguladores hacen ésto con d fin de facilitar € proceso de comunicacion con aquellos sujetos a la
regulacion. De hecho, 1o que ocurre mediante este mecanismo de comunicacion es d mejoramiento dela
legitimidad dela"asociacion”. El proceso se convierte en redidad en una seson de negociacion. De esa
manera, |a"asociacion’ tienelaposibilidad de pa anquear su capacidad de formulacion de politicasalaque
en redidad no tiene derecho.

Como resultado de o anterior, lo que se desarrolla en un esquema de precios con ingresos marginales,
legitimizado por € proceso de negociacion entre € ente regulador y € sujeto regulado, en vez de un
esquema de precios de costos marginaes inferiores resultante de una competencia natural. Un notable
gemplo lo condtituiala industriade las aerolineas en | os Estados Unidos. Tan pronto findizo laregulacion,
el proceso comptitivo hizo que los precios se vinieran abgo.

El comportamiento del Banco Centrd y de la Asociacion Bancaria en Honduras ofrece un interesante
paraelo. Sin € beneficio de un estudio inductivo alo largo de los afios, sobre las experiencias defijacion
de precios en la indudtria financiera (tanto para depdsitos como para préstamos), no sera posible
comprobar en este momento la tesis. Sin embargo, existe cierto nivel de bienestar observado en las
rel aciones establ ecidas entre | os regul adores bancarios y laasociacion de bancos en Honduras que apoya
edatess.

4.17 Requisitos de Ingreso para los Nuevos Bancos.- Actudmente existen cuatro solicitudes de
autorizacion parala operacion de bancos que se encuentran pendientes de resolucidn. Varios banqueros
expresaron serias reservas con relacion a por 1o menos dos grupos que solicitan la autorizacion,
particularmente un grupo donde se encuentran dos ex-banqueros supuestamente responsables del actua
0 reciente estado de insolvencia de laingtituciones donde antes trabgjaban.

La aprobacion de estas indtituciones, dadas las circunstancias que rodean las supuestas falas de los dos
grupos implicados, tendré que ser desmoralizante para la Superintendenciay para d Banco Centra y
claramente demostrara la fdta de poder de estas ingtituciones paravigilar d sector financiero. Ya que a
las indtituciones financieras se les otorga @ derecho de aceptar y custodiar |os depdsitos del publico, un
claro reconocimiento de fé publica, solamente aguellos que son impecables deberian obtener esa
encomienda. La debida investigacion de los solicitantes de autorizaciones bancarias es materia de seria
preocupacion para los banqueros locaesy parae puablico. Los formuladores de politica debieran tomar
nota.
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418 Recomendaciones.-

4.181 Necesidades de entrenamiento.- Existen serias amenazas para d sstema financiero como un
todo. Muchos de los banqueros hondurefios parecen encontrarse plenamente conscientes de los peligros,
pero d mismo tiempo se encuentran nerviosos por @ proceso de liberalizacion financiera que parece ser
inevitable. Lamayor parte de los bancos se encuentran mal preparados para enfrentar |0s requerimientos
y las oportunidades relativas a la administracion de fondos y operaciones de tesoreriay en monedas
extranjeras que resultaran de la liberdizacion. De implementarse gpropiadamente la liberaizacion, éta
elevara @ nive de competencia en d sstema financiero fortaeciendo por lo tanto a las indituciones
eficientes'y debilitando aguellas que no puedan adaptarse a nuevo orden. En base a este escenario, se
presentaran muchas oportunidades para intervenciones de USAID y de otras agencias multilaterales para
proveer asgtenciatécnicay entrenamiento. De interés particular paralos bancos sera @ apoyo en éreas
como administracion de pasivos y € desarrollo de controles efectivos para la participacion en los
recientemente activados mercados de dinero y de capitd. Adicionalmente, los bancos necestan la
asstenciaen d areade administracion de activos/pasivos y en otras funciones rel aci onadas con tesoreria.

Lainflacion, lasmaas carteras de préstamos, y |astasas deinterés control adas, parecen ser 1os problemas
mé&s sexios que actual mente encaran |os bancos. L os banqueros hondurefios tienen poca experienciacon
la inflacion. Mientras que la inflacion pudiera traer cierto respiro a los banqueros con relacion a los
préstamos improductivos, ya que con € tiempo se reduce € vaor red de dichos activos, lainflacion
movera las tasas de interés a niveles donde muchos clientes yano podréan mantener sus obligaciones de
amortizacion de préstamos. En € corto plazo este fendbmeno identificara a los prestatarios que
evidentemente no se pueden adaptar d gjuste financiero. Serd importante para los bancos aprender
tempranamente cuales son |os prestatarios que s mplemente necesitan poco tiempo para hacer los gustes
financierosy aguellos que S mplemente no pueden sobrevivir Snlossubsidiostradicionalesdd pasado. La
liberdizacion financiera requerira que los bancos se vuelvan mas habiles en las técnicas de andisis
financiero con € proposito de identificar a los clientes prestatarios més atractivos. Adicionamente, los
bancos van atener que gprender més sobre lastécni cas de administracion de crédito, procedimientos para
préstamos derehabilitaciony lamanerade administrar unidades encargadas delacobranza o recuperacion
de maos préstamos. Unavez mas, agui tenemaos unaoportunidad significativa paraproveer unaasstencia
técnica muy necesitaday entrenamiento en los Siguientes campos.

andissfinancieroffinanzas béscas

técnicas de préstamos a plazog/flujo de cga
iniciacion de préstamos/técnicas de andis's
procedimientos de administracion de créditos
mango de la documentacion de los préstamos
sgtemas internos de revison de créditos
acciones legalesy remates

4.182 Aspectos Regulatorios.

* Politicas de Precio en la Banca. L os banqueros se quejan de lastasas de interés controladasy de
los dtos niveles de encgje. Sin embargo, lamayoria parece haber encontrado laforma de operar
rentablemente, muchas veces tomando ventga de los programas de redescuento del Banco
Centrd, cobrando altas comisiones por € otorgamiento de préstamos, requiriendo balances
compensatorios y/o teniendo acceso a una gran cantidad de fondos a bgjo costo.

Seria prematuro inferir € efecto alargo plazo de laliberdizacion de los intereses que se produjo
en Octubre de 1990. Hasta ese momento & sistema financiero habia estado tan reprimido que
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todas las decisiones bancarias sobre precios eran establecidas por |as regulaciones del Banco
Central. Estarepresiontuvo € efecto delimitar |a habilidad de |os bancos para competir unos con
otros. El impuesto implicito dd dto encge volvio muy cogtosa la intermediacion y muy dificil €
crecimiento. Como resultado, |os grupos bancarios han comenzado a buscar oportunidades fuera
dd areabancaria, haciad establecimiento de dgunostipos de vehicul os financieros no regulados
e informales donde las actividades de intermediacion se puedan conducir sin limitaciones en €
precio (Financieras, arrendadorasy pequefias empresas prestamistas). A pesar delaliberdizacion
de latasadeinterés ocurridaen octubre, alin existe presion para que los bancos|leven acabo sus
actividades de intermediacion fueradel sstemaformad debido a que alin persiste d dto nivel de
reservas requeridas. Como resultado, esimperativo que las recomendaciones del capitulo 1 con
respecto a la reduccion del encge sean implementadas para poder eiminar agunas de las
distorsones antes mencionadas.

* Aspectos de la Auto-regul acion. La calidad y la salud financiera de los bancos depende
principdmente de la cdidad de la propiedad y de la administracion. Se percibe que la
Superintendencia tiene un persona razonablemente calificado, pero que carece de poder. Las
multas son minimasy existe unaabundante historia de bancos que han utilizado su poder financiero
y politico para evitar que € Banco Centra y la Superintendencia hagan cumplir las acciones
disciplinarias. A pesar de que este aspecto estratado con mayor profundidad en € Capitulo 7, es
tan importante que debemoas recalcar agqui, nuevamente, que una Superintendencia fuerte, con €
poder paraexigir disciplinay excelencia de parte de las administraciones de los bancos o mismo
gue de los duefios, es un prerequisito paratener un sstema financiero sudable.

Muchas de las recomendaciones especificas para mejorar las operaciones de los bancos comerciaes
necesariamente coincidiran con las propuestas de reformas legales y de politicas que se proponen en otra
parte de este informe. Sin embargo, agunas de las recomendaci ones mas relevantes son las sguientes:

1) Las tasas de interés deberdn continuar libres y se les deberia permitir un incremento de
manerague los bancos puedan of recer instrumentos que sean competitivos con los bonos
del Estadoy con lasdternativas de moneda extranjera. Las carteras delos bancos son por
lo generd de una naturaeza de corto plazo (menos de 360 dias). Consecuentemente, se
anticipaque los bancos podran gustar sustasas deinterés activas en lamismaproporcion
con € fin de mantener sus margenes. Es probable que @ incrementar |as tasas activas y
pasivas a los niveles redes (por gemplo, 35% - 38% p.a) provoque significativos
problemas de amortizacion y consecuentemente potencialice los problemas de la cartera
bancaria. Sin embargo, es necesario identificar y desechar aquellos prestatarios que no
pueden sobrevivir amenos que reciban financiamiento atasas de interés reales negativas.

2) Losrequisitoslegdesde contabilidad y deinformes deberian ser modificadoscon e finde
proveer informacion mas relevante y un tratamiento estandarizado de los préstamos
vencidos y morosos. Lainformacion deberia ser generaday procesada de td forma que
pueda ser usada paralatoma de decisiones gerenciades por parte de la Superintendencia
y por los bancos mismos.

3) En apoyo a la recomendacion anterior, deberia de implementarse por parte de la
Superintendencia, una metodologia esténdar para la revisiéon y clasficacion de los
préstamos probleméticos. Laimplementacion ded proceso de revison de activos deberia
llevarse a cabo internamente por cadabancoy @ proceso de revision de activos de cada
banco deberia ser auditado por la Superintendencia. Larevision cuditativade la eficacia
del proceso usado por cada banco y laimposicion de penalidades a aquellos bancos que
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tengan procesos inaceptables, colocara la responsabilidad de mantener la cdidad de los
activos y procedimientos de crédito aceptables, de igual manera sobre cada uno de los
bancos. Laimplementacion dd proceso derevison de activostambién facilitarad proceso
de auditoria conducido por los auditores externos.

4) Las regulaciones y las précticas relativas d impuesto sobre la renta deberian ser
modificadas para permitir deducir de las ganancias agquellas reservas que se hagan por
pérdidas en préstamos. Esto creard un incentivo para que los bancos establezcan y
mantengan reservas suficientes para las pérdidas en los préstamos y para proveer
descontinuidad en la gplicacion de intereses en préstamos morosos y vencidos. Unavez
gue se hayan establecido estandares para la clasificacion de los préstamos 'y éstos hayan
sSdo adoptados por & sstema, cudquier préstamo clasificado por un banco como
"pérdidd’, y estando la Superintendencia de acuerdo con dicha clasificacion, deberd ser
descargado de los libros o cargado a las ganancias corrientes sendo esta operacion
completamente deducible como reconocidapor las autoridadesfiscales. Deigual manera,
la Superintendencia deberia establecer lineamientos para d establecimiento de reservas
por las pérdidas por préstamos. Dichos cargos alas ganancias ddl periodo corriente, que
estédn en conformidad con loslineamientos de la Superintendencia, deberan ser aceptados
por |as autoridades fiscales como completamente deducibles de las ganancias gravables.

5) Un enorme problema en Honduras reside en la eficiencia y consstencia del sstema
judicid. Este no es un problema extraio en los paises en desarrollo, pero, Sn embargo,
presenta significativos desincentivos para la colocacion de créditos por los bancos en €
sgema. En particular, los préstamos en las aress rurdes, donde la reforma agraria ha
afectado lavaidez de titulos de propiedad, se vudven especidmente dificiles. Mas aln,
los bancos reportan que tienen que experimentar constantesy prolongados (Varios meses,
y aln afios) litigios pararecuperar créditos que no han sido repagados en conformidad con
lostérminosde contrato de préstamo. Més aln, un cliente que deseaoponerseen e juicio
puede mantener @ caso en |os juzgados préacticamente en forma indefinida con la ayuda
de un abogado sagaz y de argumentos espurios. Se recomienda la redizacion de un
importante estudio que tienda a megorar € proceso judiciad en los arreglos de las
demandas civiles, de td forma que se pudiesen implementar reformas que faciliten la
intermediacion financieray € comercio.

4.2  Asociacionesde Ahorroy Préstamos

4.21 Antecedentes.- ExigenenHondurasse sasociacionesdeahorroy préstamo (AAP). Juntas
representan cerca del 8% del total de los activos del sector de la banca formal (bancos del estado,
comercides privados y AAP). Uno de los aspectos mas impactantes de las AAP en Honduras es su
gmilitud con € sector de las AAP de los Estados Unidos, particularmente en |os problemas que dicho
sector actuamente encara.

Cuatro de estas sais estén dfiliadas a bancos comerciaes (0 a grupos que también son propietarios de
bancos comerciaes) y dos son propiedad de grupos no-financieros, anbos de los cual es estan fuertemente
involucrados en hienes raices y congtruccion, entre otras cosas. La Superintendencia y banqueros
individuales congderan que cinco de las sai's se encuentran en buenas o aceptables condiciones. Una se
encuentraen muy maas condicionesy esta bgo unaleve formadeintervencion, conocidacomo "auditoria
preventiva', bgjo lacua la Superintendenciale asgnaalaingitucion inspectores de tiempo completo. Los
andiss financieros redlizados con los datos financieros que proporciond la Superintendencia apoyan €
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punto devigtaque sogtienela Superintendencia. Lapropiedad y/o dfiliacion delas seis AAP escomo sigue:

| nstitucion Propiedad/Afiliacion

LaVivienda "El grupo de El Ahorro Hondurefio", en sumayor parte controlado por la
familia Smith, un acaudalado grupo hondurefio, por mucho tiempo
involucrado en banca, segurosy café.

LaViviendade Sula Igual a anterior, pero concentrado en la ciudad de San Pedro Sula.

Casa Propia Banco Atlantida, anteriormente &filiado a Chase Manhattan Bank y por
mucho tiempo considerado uno de los dos meores bancos comerciaes
de Honduras.

La Congancia Controlada por Pedro Schmidt quien esta fuertemente involucrado en
bienes raices'y construccion.

Futuro Controlada por Williams Moncada, SA. fuertemente involucrada en
bienes raices, condruccidon (Supuestamente € méas importante de
Honduras), y materiaes de construccidn (acero, marmol, ferreteria, etc.).

LaMetropolitana Grupo del Banco Continental, controlado por Jame Rosentha. Este

grupo, con sede en San Pedro Sula, est& involucrado en banca, seguros
y varias actividades de distribucion y ventaminorista

Los activos totales de las AAP d 31 de Julio de 1990, fueron de L.454 millones (aproximadamente
U.S.$91 millones), d tota de cartera de préstamos era de L.345 millones (gproximadamente US$69
millones) y d tota de depdsitos era de aproximadamente L.232 millones (gproximadamente US$H46
millones). Edtas cifras indican claramente la relativamente pequefia importancia de este sector. Sin
embargo, las seis asociaciones de ahorro y préstamo estéan muy activas'y han declarado ganancias en los
Gltimos tres afios.

LaVivienday laViviendade Sula, s fuesen tomadas como una sola, seriapor un amplio margen laAAP
més grande. Sin embargo, la AAP mas grande por s sola, es definitivamente La Congtancia. El Cuadro
lilugtrad totd deactivos, totd de préstamos, y tamafio relativo delas seisAAP, a 31 de Julio de 1990.

Cuadrol
ACTIVOSTOTALESDE LASASOCIACIONES DE AHORRO Y PRESTAMO
31 deJulio de 1990
(cifras en miles de lempiras)

Indtitucion Activos Participacion Préstamos Participacion
porcen-tud porcen-tua
Vivienda 72,013 15.9 55,608 16.1
Viviendade Sula 71,564 15.8 62,348 18.1
Casa Propia 30,865 6.8 27,408 7.9
Congancia 158,403 34.9 105,566 30.6
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Futuro 94,433 20.8 71,248 20.7

Metropolitana 26,240 5.8 22,679 6.6

TOTAL 453,518 100.0 344,857 100.0

Lamayoriadelas AAP se especiaizan en viviendade clase mediaaplazosde 10 a20 afios. Varias sehan
diversificado en varias formas hacia préstamos comerciaes'y otros préstamos personales no de vivienda
(crédito de consumo). Estas actividades no tradicionales han probado ser desastrosas paramuchas delas
AAP de los Estados Unidos y han contribuido a los problemas de una AAP dtamente problemética de
Honduras.

Todas tienen carteras con montos de préstamos hipotecarios alargo plazo y bgjas tasas fijas de interés.
Este tipo de cartera ha contribuido a hundir a alguna de las méas vigas AAP en los Estados Unidos y
sempre representaun problemapotencid, end caso dequelainflacion sevudvadgnificativa VariassAAP
parecen tener este problema bgo control ya que los nuevos préstamos incluyen en los pagarés
disposiciones parad guste de las tasas de interés y agunas tienen dichas disposiciones en documentos
previos. Varias AAP sufrirdn de ganancias reprimidas, pero probablemente no estardn en peligro de
quiebra en lamedida en que se produsca la amortizacion de los vigjos préstamos a tasas fijas.

Lainflacion tiene @ efecto de incrementar € vaor, en términos nominales, de la garantia en comparacion
alosbaances. Hastaahora, | os préstamaos hi potecari os en Honduras no han sido hechos con estipul aciones
que prevean agun tipo de mantenimiento de vaor del principa. Esto significa que alin cuando ciertos
programas de préstamos han involucrado primas relativamente bgas, € vaor del derecho del propietario
sobre € bien raiz haaumentado considerablemente con lainflacion y en relacion ala deuda hipotecariade
la cua es propietaria la AAP. Debido a este més 0 menos rgpido crecimiento de este derecho, €
prestatario rgpidamente desarrollaun sustancid interés en su viviendalo que sirve de motivacion paraque
ellosencuentren lamanerade mantener las cuotasd dia. Por estarazon, losincumplimientos en préstamos
rel acionados a vivienda no deberian incrementarse en d futuro previsible.

No obstante lo anterior, la situacion mencionada no es sdudable e involucra sgnificativas tranferencias
deriquezaalos prestatarios, esencia mente a costas de unos pocos depositantes que alin estan dispuestos
a invertir en activos financieros denominados en lempiras. Ante la inflacion, se deben implementar
prontamente las tasas de interés variables basadas en un indice libremente determinado por € mercado,
para estabilizar esta distorsionada situacion financiera.

4.22 Fuentesde Fondos para Préstamos.- Como se menciond antes en la discusion del
sstemacomercid bancario, la gran fuente de dineros de los fondos de pensiones proveen unaimportante
fuente de recursos de depdsitos parad sistemafinanciero. Las AAP también dependen, en alto grado, de
los fondos de pensiones para financiar sus carteras de préstamos hipotecarios. Mientras que |os recursos
de los fondos de pensiones son bés camente recursos de mediano y largo plazo, y os préstamos hechos
por las AAP son primariamente de mediano alargo plazo, laintermediacion entre los fondos de pensiones
y las AAP alin se conduce, esencidmente, a corto plazo.! Las AAP dependen ddl financiamiento, en un

! Los mercados de capitales, que son los mercados para e financimiento de compra de activos 'y de
deuda de mediano alargo plazo se encuentran subdesarrollados en Honduras. En parte debido aque las
lineas de crédito directo han buscado proveer financiamiento a plazo, a un costo para d prestatario por
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grado alin mayor que los bancos comercides, de las facilidades de redescuento dd Banco Central,
especidmente ded "Fondo de Viviendd'. La habilidad de la mayoria de las AAP de otorgar nuevos
financiamientos en |os afios recientes ha dependido del uso de esta facilidad de redescuento.

En resimen, los continuos ingresos de depdsitos provenientes de |os fondos de pensiones, junto con
reconocimiento hecho por la administracion de las AAP de la necesidad de usar documentacion en los
préstamos que provea laflexibilidad de las tasas de interés, tienen un efecto saludable sobre este sector
end cortoplazo. En € largo plazo, snembargo, d flujo de cgase volverddtamente negativo enlamedida
enquelosfondos de pensiones necesiten girar sobre sus depdsitos a corto plazo por montos mayores que
los ingresos por |os repagos de los préstamos hipotecarios de largo plazo. Cuando ésto ocurra, € sector
de las AAP experimentara una severa iliquidez que posiblemente sea resuelta con un gpoyo alin mas
masivo de parte del Banco Centra. Por |o tanto, pareceria que € futuro delas AAP podria depender del
compromiso delargo plazo del gobierno paraapoyar d sector, proporcionando financiamiento aunatasa
de interés por debgjo de la tasa que ganan los activos redescontados y de la habilidad de las AAP de
cobrar tasas de interés reales sobre préstamos no eegibles para apoyo dd Banco Central. Mientras que
al gobierno se le puede exigir darle mas apoyo a las AAP con carteras de bgjo rendimiento, cuando €
rendimiento no puede ser mejorado, dicho apoyo debera establecerse deta maneraqueretirealasAAP
delaslineas de crédito subsidiadas y dirigidas. De ninguna manera deberian otorgarse nuevos préstamos
con crédito subsidiado y dirigido. S las AAP van a sobrevivir en @ largo plazo, deberia de darsdeslos
incentivas para movilizar depGsitos en apoyo a sus préstamos.

4.23 Condicién Financiera- Actudmente, cinco de las seis AAP aparentan encontrarse en
razonablemente buenas condiciones. Larestante parece estar en completainsolvenciay selemantienecon
vidadebido alaintervencion del Banco Central. Probablemente, deberiaser liquidaday susbuenosactivos
deberian ser vendidos alas indituciones sdudables. Sin embargo, ni la Superintendencia de Bancos ni
Banco Centrd tienen experiencia en la intervencion y liquidacion de las indituciones financieras y estan
posponiendo o inevitable.

Como en € caso de los bancos comerciales, existen serias amenazas para e sstema de las AAP como
un todo. Por lo menos algunos banqueros y gerentes de AAP hondurefios parecen estar plenamente
conscientes de los pdligros. Un gerente de una AAP manifestd abiertamente que todas las seis AAP
podrian estar en peligro de bancarrota, primariamente por los problemas de financiamiento y tasas de
interés tratados anteriormente. No esinconcebible quela de financiamiento eventua mente cauce
que las AAP se reduzcan considerablemente en tamafio, y eventudmente a punto en que ya no sean
viables.

Sin € perjuicio de las amenazas d sstemade las AAPy su cuestionable viabilidad futura, elas son una
parte relativamente pequefia dd sstema financiero de Honduras y tedricamente, podrian ser absorbidas
por e sstema de la banca comercid. En otras paldbras, € futuro dd sstema financiero de Honduras no
se vera profundamente afectado por |o que le sucedaalas AAP. Sin embargo, s laindudriadelasAAP
sufriesen un colgpso, ésto seria un serio golpe para € financiamiento de la vivienda en Honduras. Es
importante, por lo tanto, proseguir con las reformas de politica recomendadas en este informe, que
eliminarén las digtorsiones financieras que actuadmente impactan d sector.

lo generd inferior d costo deladeudaregular de corto plazo, losintermediarios financieros no han tenido
€l incentivo paramovilizar recursos de mediano o largo plazo. Al mismo tiempo, lostechos delastasasde
interés establecidos por € banco Central nunca fijaron prima aguna ni para € depositante ni para €
prestamista que comprometa los recursos a un plazo mayor dd corto. Favor referirse a Capitulo 6,
Mercados de Capital, para una discusion més detalada sobre € tema.

45



Las principaes recomendaciones para ayudar a sector de las AAP son las mismas mencionados
anteriormente en laseccion quetratadel sistema bancario comercia. Sin embargo, se hacen las Siguientes
recomendaci ones especificas:

1) Deberaredizarse un breve estudio sobre las actividades diferentes a financiamiento de
viviendasredizadas por lasAAP, con € objeto de determinar que limitaciones razonables
deberan imponerse a dichas actividades para evitar consecuencias negativas como las
observadas en los estados Unidos como resultado de la deregulacion. Aquella AAP
hondurefia que se encuentra en serios problemas es, por i misma, una victima de
incursionar en aress didtintas alas de su competencia.

2) En & caso en que las AAP no parezcan viables en € largo plazo, se le debe dar
consderacion d estudio de la factibilidad de crear bancos con propésitos mdltiples
derivados de los bancos comerciales y a la posibilidad de fusonar alas AAP con €
sstema bancario. Esto no deberia ser dificil debido aque todas, excepto dosdelasAAP
son controladas por un banco comercid. S las iniciativas de politica de liberaizacion
financiera recomendadas por este estudio son implementadas, habria poco impacto
negativo en d financiamiento de vivienda en Honduras. Al contrario, las indituciones
financieras ya fortalecidas, operando en mercados de capitaes activos, podrian estar en
posicionde movilizar recursos financieros para préstamos de vivienda.con mayor eficiencia
quelas AAP.

4.3 Instituciones Financier as Guber namentales - BANADESA

4.31 Antecedentes.- El cambio reciente més significativo enlas actividades de BANADESA esd que
laactud administracion et conduciendo sin aparenteinterferenciadd gobierno. Gustavo Zdlaya, Gerente
Genera deBANADESA, fué nombrado en febrero de 1990y se cree que gozadel entero apoyo de parte
del Presidente Cdlgjas. Zelaya ha dado continuidad aagunos proyectosiniciados por € anterior Gerente
Generd y hainiciado nuevos proyectos. Es notable que BANADESA se encuentracomprometidaen un
esfuerzo dereducir préstamos morososy estarecuperando agresivamente algunos delosvigos préstamos
probleméticos. Asi mismo, Zelaya hareducido € persona de BANADESA de més de 1,100 acercade
700 haciafindes de Noviembre e intenta lograr la meta de 600 empleados para finaes de 1990.

La administracion de BANADESA ha completado un andisis de la rentabilidad de las agencias y ha
identificado las que deben ser cerradas y las que deben ser reducidas en tamafio. También se han
establecido pasos especificos para el megoramiento de otras.

La administracion de BANADESA también esta estudiando mecanismos para lograr que los grandes
prestatarios puedan ser transferidosalos bancos ddl sector privado y lasformas de diminar las actividades
no bancarias.

En las agencias se hareducido la autoridad para otorgar préstamos. La autoridad parala aprobacion de
préstamos se ha concentrado en la administracidn superior y ha sido removida completamente como
funcion de la Junta Directiva. Esta concentracion de autoridad ha sido ingtituida como parte del esfuerzo
para gercer mayor control sobre & proceso de iniciacion de préstamos. Sin embargo, la centralizacion
podria resultar contraproductiva en € largo plazo, en tanto que la actividad rutinaria de gprobacion de
créditos resulte no ser apropiada paralos gecutivos dd mas dto nivel. De estamanera, laadministracion
superior podria condtituirse en un cuello de botellaen d proceso de aprobacion. Seria preferible gercer
control sobre la iniciacion de los préstamos en @ campo, mediante un enfoque descentralizado de la
autorizecion de préstamos, estableciendo un megor proceso de monitoreo por medio de cud la
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adminigtracion pueda estar enterada de las decisiones que se han tomado en € campo. Por € momento,
sn embargo, poco se ha hecho para prevenir que se repitan algunos abusos del pasado.

4.32 BANADESA y las Recomendaciones del Grupo Técnico de Trabajo sobrela Reforma del
Sector Financiero Agricola.- BANADESA aparenta haber llegado aotraimportante encrucijadade su
evolucion ingtituciond. El tiempo es oportuno para que BANADESA 'y los formuladores de politicas del
Gobierno piensen nuevamente, y con mucho cuidado, acerca del papd apropiado para esta ingtitucion
dentro delos sectores financiero y rurd. En este sentido, € Grupo Técnico de Trabgjo establecido por €
Gobierno, parareplantear la estructura del sector agricola, recientemente ha publicado un informe? en €
gue se hacen varias recomendaci ones con respecto a papel més gpropiado paralaingitucion. Esteinforme
en generd concluye que la funcion de BANADESA debe ser fuertemente reducida a tan solo proveer
sarvicios d extremo inferior del mercado financiero dd sector rura. BANADESA otorgaria préstamos
solamente a pequefios productores, hasta un maximo de Lps. 100,000; BANADESA proveeriaservicios
bancarios completos en las areas ruraes de Honduras, incluyendo préstamos de pequefia escaay los
servicios de depositos se brindarian mediante unidades descentralizadas que se conocerdn como "Cajas
Rurdes'; BANADESA liquidard, venderd o de otra manera se despojara de sus actividades de
fideicomiso; findmente, BANADESA se convertiraen € Unico vehiculo por medio del cud € gobierno
candizaria créditos y garantias parad sector agricola.

Envigadelanegdivahigtoriade estaingtitucion, cua quier reduccion en d tamafio de BANADESA puede
verse como un adelanto positivo. Aunque politicamente no pueda ser factible @ cierre completo de
BANADESA, d limitar sus actividades en |la manera descrita anteriormente es ciertamente un addanto
positivo. Si en redlidad sellevara a cabo laliberaizacion financieraen € sector rura, es probable quelos
bancos comercidesy otros intermediarios financieros formaes e informales incrementen sus actividades
significativamente para llenar € vacio que resulte de la reduccion de las actividades de BANADESA.
Todos los esfuerzos para reducir € enfoque de esta ingtitucion a favor de una actividad de mercado
finandiero liberdizada son vistos postivamente, incluyendo la poshbilidad de que en d futuro vaya
desgpareciendo paulainay completamente la necesidad de contar con estaingtitucion.

Mientrastanto, BANADESA deberaresponder alas recomendacionesdel estudio realizado por € Grupo
Técnico definiendo cuidadosamente d pape delaindtitucion parad futuro inmediato. Se recomiendaque
la adminigtracion y los formuladores de politica procedan con € desarrollo de un plan estratégico
cuidadosamente pensado paralaingitucion, en e contexto de un enfoque de operaciones significativamente
modificado.

En suma, la administracién de BANADESA ha tomado ciertas medidas iniciaes hacia la colocacion de
lainditucion sobre una base operaciond solida. Sin embargo, alin falta bastante por hacer para convertir
alainditucidn en un entidad capaz de redizar una intermediacion eficiente de los recursos financieros d
sector rurdl.

4.33 BANAGRO.- El Grupo Técnico llega a recomendar la creacion de otra entidad alacud sele
denomina BANAGRO, con € propdsito de aprovechar buenaparte delacarteraque dgge BANADESA.
Existen varias limitaciones en la ampliamente discutida idea de la creacidn de un nuevo banco agricola
Entre éstas se encuentrala idea de darle trato preferencid aBANAGRO en lacomprade adgunosdelos
activos que dge BANADESA. S € banco va a ser de capitd mixto, en redidad no existe la necesdad
para crear otro banco agricola gubernamenta o quasi-gubernamental. S & nuevo banco va a ser una

2 Grupo Técnico de Trabajo sobre & Sector Financiero Agricola, Las Politicasy la Estructura del
Sector Financiero Agricola, (Borrador), Tegucigalpa, D.C. 30 de Octubre de 1990.
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entidad del sector privado enteramente capitalizada, la creacion de esta entidad deberia ser propiciada
como una nueva fuerza competitiva interesada en € desarrollo ulterior de los mercados para €
financiamiento de la agriculturaen Honduras. S se llega a condtituir, Sin embargo, no deberia tener trato
preferencia en la compra de activos del Gobierno (préstamos de BANADESA). Deberiamas bien tener
la oportunidad de ofrecer propuestas parala compra de aquell os activos sobre la misma base en que lo
hagan otros posibles compradores (presuntamente solo bancos comerciaes). Aln mas, un nuevo banco
que pretenda servir a sector agricola en toda Honduras, como seria necesario en caso que compre toda
lacarteradisponible de BANADESA, necesitariaunagran red de sucursaes por todo € pais. Esto parece
Ser un reto demasiado ambicioso para una nueva ingtitucion financiera. Es dudoso que los organizadores
de un nuevo banco en Honduras, en € actud clima econdmico, puedan levantar € capitd suficiente para
montar (0 comprarle a BANADESA) un sstema de sucursales suficientemente grandes para servir a
sector agricolaen lamayoriadd territorio de Honduras.®

4.34 Recomendaciones.-

Se recomienda que no se tome posicidn aguna con respecto a la posible formacién del nuevo banco
agricola (BANAGRO), sdvo d caso que fuese un esfuerzo privado verdaderamente bien capitaizado. Se
recomienda que se oponga ala creacion de cudquier otraingtitucion financiera del sector pablico.

También se recomienda que € gobierno de Honduras congdere seriamente laliquidacion o privatizacion
de BANADESA dentro de un marco de tiempo relativamente corto (dos o tres afios). Existe poca
evidencdia en € mundo de que lasingtitucionesfinancieras del sector publico puedan operar eficientemente.

Actudmente no existe evidencia de ésto en Honduras. En € largo plazo, s BANADESA fuese a
sobrevivir, realmente no habria forma viable de introducir 1os incentivos necesarios para @ logro de la
autosustentacion o rentabilidad. Masalin, parecieraque con e tiempo, y bgjo otro gobierno, todas aquellas
presiones paliticas paradistribuir crédito atasas subsidiadas, las cuaes han contribuido consistentemente
alos problemas de BANADESA, gpareceran nuevamente.

Silaliquidacion de BANADESA no esviable por razonesfinancierasy/o politicas, BANADESA deberia
tomar todas aguellas medidas preventivas razonables (varias de las cuaes ya han sido tomadas) para
asegurar que laingtitucion quede fuerade abuso politico, especia mente en sus operaciones de préstamos.
Los activos y pasivos no directamente relacionados a las actividades de BANADESA como banco
especidizado en crédito agricola, deberian ser suprimidos de los balancesde BANADESA y trandferidos
aotraparte. BANADESA deberia ser administrada como unaingtitucion lucrativa con subsidios directos,
S fuesen necesarios, proporcionados por & gobierno.

En € corto plazo, la gerencia de BANADESA deberia de replantear cuidadosamente e papel de la
inditucion dentro del sector financiero y agricola mediante la preparacion de un plan estratégico
comprensivo.

En d corto plazo, se recomienda que BANADESA fije un tamafio maximo de endeudamiento de cada
cliente d que se quiera servir, por g., L.50,000. La cifra deberia estar sujeta a gjustes periodicos por
inflacion. Lametade BANADESA deberia ser 'graduar’ a sus clientes para que puedan tener acceso a
la banca privada en la medida en que | as necesi dades de crédito y la credibilidad de los clientes aumente.

3IMCC, Honduras- Factibilidad dela Ventadela Cartera de Préstamosde BANADESA vy la
Viabilidad de Establecer un Nuevo Banco Agricola, | nforme para el Banco Mundial, Diciembre,
1990, pagina 5.
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Conjuntamente con € esfuerzo de limitar las actividades crediticias de BANADESA, esta ingtitucion
deberia intentar persuadir a todos los clientes deudores actuaes, con quienes se tienen operaciones de,
digamos, L.50,000 o més (0 que posiblemente requieran de mas de L.50,000 en € futuro), a que
transfieran sus operaciones de préstamos hacia otros bancos. Este proceso deberia ser facilitado en todo
lo posible por lagerenciade BANADESA.

4.4 Recomendaciones Especificas para las | nstituciones
Financieras.-

+ Facilitar € desarrollo de programas formaes y continuos (de la manera descrita en €
Capitulo 4, parafo,4.181,) que asistan alasingdituciones financieras con € proceso dela
modernizacion y liberalizacion que inevitablemente resultara de las recomendaciones de
politica contenidas en & Capitulo 2.

+ Proporcionarle d sistema bancario asistencia técnica, por medio de la Superintendencia
de Bancos, o por medio de la Asociacion Bancaria, parafacilitar laimplementacion delas
recomendaciones relativas d proceso de administracion del procesamiento de préstamos
y delarevision de préstamos, sugeridas en € Capitulo 7.

+ Como se sugiere en las recomendaciones especificas bgjo € Capitulo 4, parafo 4.32,
deberia darsdle seriaconsderacion alaliquidacion o privatizacion de BANADESA. Sera
difidl que los mecanismos de mercado aloguen efectivamente recursos para € sector
agricolamientrasBANADESA continle operando bajo estdndares de precios que no son
determinados por € mercado (y con diferentes criterios de crédito) en competencia con
€l sector privado (tanto las indituciones financieras formaes como € sstema financiero
informd).

+ Conducir unarevison de lalegidacion vigente, regulaciones del Banco Centrd y otras
limitaciones d sstema bancario que impiden la competencia entre las indituciones
financieras. Desarrollar un plan paradiminar lasbarrerasalacompetencia. Losresultados
de este estudio deben ser incorporados a un plan generd para modernizar lalegidacion
bancaria actud.

5.0 FONDOS DE PENSIONESY COMPANIAS ASEGURADORAS
51 Fondos de Pensiones

5.11 Antecedentes.- Estasecciondd informedescribiralaestructuragloba delosfondosde pensones
de Hondurasy examinarad papel del sstema de fondos de pensiones como un actor importante en los
mercados de capitd en Honduras. A este respecto, se evaduara la viabilidad de largo plazo del sstema.
Sera por lo tanto necesario comentar sobre a gunos aspectos técnicos de las practicas de administracion
de cartera de los fondos, con € propésito de obtener unaidea genera sobre la solvenciade largo plazo
del sstema

A lo largo de los afios se han redlizado muchos estudios con relacion alas diferentes porciones del sector
financiero de Honduras. Sin embargo, con laexcepcidn del informe preparado en 1989 por la" Fundacion
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Migud Kast", no exigte virtudmente ningin trabgo anditico sobre d sstema delosfondos de pensiones.
Més aln, los fondos de pensiones no son supervisados por ninguna entidad gubernamentd. (Solo uno de
los fondos de pensiones, -INJUPEMP- se encuentra sujeto a la supervison por parte de la
Superintendencia de Bancos); no fué posible, por |o tanto, obtener informaci on estadistica organizadaen
base alacud conducir & andlisis con facilidad. Como resultado, mucho del conocimiento sobred sstema,
obtenido durante la preparacion de este informe, es resultado de entrevistas directas con atos gecutivos
de los diferentes fondos de pensiones y de los datos proporcionados directamente por 1os gerentes de
dichasingtituciones. Mientras que dgunos de | os gerentes de fondos de pens ones fueron muy cooperativos
en proporcionar informacion para este estudio,  equipo de consultores experimentd agunas dificultades
para obtener datos relevantes de parte de otros.

5.12 Descripcion delosFondos.- En Honduras existen siete programas de fondos de pensiones que son
administrados por  ingtituciones independientes 0 agencias auténomas. Los programas son los siguientes:

1.- El Ingtituto Hondurefio de Seguridad Social (IHSS)* Este programa provee beneficios por
muerte, incapacidad y veez.

2.- El Ingituto de Jubilaciones y Pensiones de los Empleados y Funcionarios del Poder
g ecutivo (INJUPEMP).®

3.- El programa creado para beneficiar a los maestros de escuelas y a los empleados del sstema
educativo, llamado | nstituto Nacional de Prevision del Magisterio (IMPREMA).®

4.- El programa creado para otorgar beneficios alas Fuerzas Armadas de Honduras, que se conoce
comod Ingtituto de Prevision Militar (IPM).”

5.- El programa creado para beneficiar a los empleados del Banco Central de Honduras, que se
conoce como Plan de Asistencia Social (PAS).2

6.- El programacreado parabeneficiar alos periodistasy empleados de | os peri édicos, que se conoce
comod Instituto de Previsién Social del Periodista (1PP).°

4 Creado por laLey en 1959, pero no se establecid sino hastaen 1972.

® Creado mediante Decreto-L ey #138 de Febrero de 1971. EstaLey sellama Ley de Jubilacionesy
Pensones de los Empleados y Funcionarios del Poder Ejecutivo.

®Creado mediante Decreto-Ley #84 de Diciembre de 1979. Esta Ley fué posteriormente aboliday
reemplazada por € Decreto-Ley #1026 de Julio de 1980.

" Creado por & Decreto-Ley #903 que entro en vigencia en Marzo de 1980 y que reemplazo a
Decreto-Ley #88 de octubre de 1973.

8 Creado por resolucion del Directorio del Banco Central.
® Creado en base d Decreto # 180-85 de Diciembre de 1985.
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71.- El programa establecido para beneficiar a los empleados de la Universdad Nacional, que se
conocecomod | nstituto de Previson dela Univer sdad Nacional AuténomadeHonduras
(INPREUNAH).10

Se puede observar que estos fondos han sido creados més que todo por unaintervencion lega. Solamente
end caso dd Banco Centra y delaUniversidad Naciona |o fondos han sido creados mediante resolucion
dejuntadirectiva. También se puede obsarvar quelosfondos de pensiones son un fendmeno relativamente
nuevo. Tresde dlos (IHSS, INJUPEMP e IMPREMA) iniciaron operaciones durante |os afios setenta.
Losotrosfueron creados en los ochenta. Generalmente se puede observar que laparticipacion enlossiete
grupos es mutuamente excluyente, por g., un miembro no puede participar en dos planes de pensién d
mismo tiempo. Las coberturas, bgjo los digtintos planes, se han expandido gradua mente. De hecho, laley
del IHSS 'y de IPM requieren un crecimiento mesurado, principadmente para asegurar la estabilidad
financiera dd fondo. Se ha de notar que solamente una porcion relativamente pequeria de la poblacion
econdmicamente activa dd pais se beneficia de los programas de | os fondos de pensiones.

Exigten algunas diferencias de importancia entre los beneficios otorgados por |os diferentes programas.
Algunas de las indtituciones (IHSS 'y 1PP) orientan sus beneficios exclusvamente haciad areadesdudy
retiro. El resto, sin embargo, enfocan sus planes en los beneficios de incapacidad, vejez y muerte.
Aparentemente no hay uniformidad de criterios en términos de edad de retiro, devoluciones, etc., entrelos
diferentes fondos.

5.13 Adminigtraciény regulacion.- Como se mencionaantes, cadafondo es administrado por
una entidad autonoma con capital propio. Cada una de estas entidades tiene su auditor interno y sus
operaciones estan sujetas a auditorias externas por parte de la Contraoria Generd de la Replblica. Sin
embargo, |osfondos de pensiones no son regul ados, tampoco estan sujetos aauditorias técnico-actuariaes,
conlaexcepcion de INJUPEMP, que eslaUnicaingitucion sujetaalasupervison dela Superintendencia
de Bancos.

5.14 Contribuciones.- Las contribuciones a los planes de pensién varian de fondo afondo. Lo anterior
se ve claramente en d dguiente cuadro:

10 Creado por & Consgjo Universitario en Junio de 1989.
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Contribuciones alos Fondos de Pensiones
(por porcentaje de salarios)

CONTRIB.DE | CONTRIB.DE | CONTRIB. DE
PLAN TRABAJADOR | EMPLEADOR GOBIERNO TOTAL
IHSS 1.0% 2.0% 1.0% 4.0%
INJUPEMP 7.0% 11.0% 18.0%
INPREMA 7.0% 11.5% 18.5%
11
IPM
12
PAS
|PP 3.5% 10.0% 5.0% 18.5%
IMPREUNAH 7.0% 4.5% 11.5%

5.15 Limitaciones L egales a las | nver siones.- En generd, no existen limitacioneslegaescon rdacion
a las inversones que se pueden hacer con los fondos. La ley smplemente propone una obvia guia de
prudencia con respecto a criterio de riesgo versus retorno. Como resultado, la administracion de los
fondos esta en la libertad de hacer las inversiones en d tipo de activos financieros que se acojan alos

lineami entos establ ecidos periddicamente por |os Directivos del fondo.

Exigten dgunas presiones adversas de importancia que afecta la administracion en sus decisiones sobre

inversones,

1- La"sand', pero no Sempre correcta, tendenciaaminimizar € riesgo acua quier costo, sacrificando

los objetivos globaes de rentabilidad de la cartera

2.- La enorme presién para otorgar préstamos subsidiados a los beneficiarios de los fondos, en
detrimento de larentabilidad total delacarteray de aquell os beneficiarios que no toman prestado.

3.- Laineficiencia de los mercados de dinero y de capital en Honduras'y la ausencia de un mercado
secundario paraingrumentos financieros. (La fata de un mercado secundario hace dificil quelos
administradores de las carteras puedan estimar € vaor de mercado de los activos que tienen en
sus carteras).

5.16 Activos, Reservasy Valor Neto.- En un periodo de tiempo muy corto, € totd de los activos de
los Sete fondos han crecido ala significativa sumade L.1,781 millones. ESto lo podemos comparar con

1 |_os porcentgjes reales no estaban disponibles. Sin embargo se sabe que € trabgjador aporta una

tercera parte y dos terceras partes son aportadas por el Gobierno.

12 No habia informacion disponible.
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€l tota de activos financieros en d sstema de la banca comercid, que d 31 de Julio de 1990 era de
L.4,618 millones. De esa cifra, aproximadamente € 93% representa inversiones de las reservas técnicas
y dd capital acumulado delosfondos. El siguiente cuadro presentaunaestimacion de activosy dereservas
técnicas, por fondo, a 31 de Diciembre de 1989.

@ )
RESERVASTEC. RAZON

INSTITUCION ACTIVOS +VALOR NETO 2/1

IHSS 348.02 347.99 1.00
INJUPEMP 594.60 534.06 0.90
INPREMA 537.43 487.86 0.91
IPM 220.00 199.00 0.90
PAS 68.08 68.08 1.00
|PP 4.45 4.36 0.98
IMPREUNAH 9.00 9.00 1.00
TOTAL: 1,781.58 1,650.35 0.93

Esinteresante notar que los cuatro fondos mas grandes dan cuentadel 95% del volumen delasinversones
de los fondos de pensiones en Honduras, reportando un tota de activos de aproximadamente L.1,700
millones. Los otros tres (PAS, IPP e IMPREUNAH) dan cuenta.de menos de L.100 millones,
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5.17 Carteras de los Fondos de Pensiones.- Las carteras de inverson varian de fondo a fondo. El
siguiente cuadro describe como cada fondo tiene compuesto su cartera

Distribucién de Cartera - Fondos de Pensiones de Honduras
(Millones de Lempiras)

Indit- | Bonos | Dep6- | Prestas | Presta- | Biene | Accio | Adda | Otro | Totd
cion del Stos maos maos S n-esen | n-tos S
Gob. en Perso | Hipot | Raice | Empre- | por Fondo
Lago |Banco | ndes | e S sas sudy S
Pazo S carios Mater-
nidad
IHSS 1420 | 72.3 1243 | 95 | 348.0
INJU- | 285.7 53.6 140.5 544 | 534.1
PEMP
IMP- 181.9 139.8 143.7 225 | 487.9
REMA
|PM 22.0 65.1 18.9 274 23.7 | 29.9 12.0 | 199.0
PAS 35.8 6.7 25.4 0.2 | 68.1
|PP 0.5 1.4 0.3 1.3 08 |43
IMPR- 6.0 3.0 9.0
EUN-
AH
TOTA | 6678 | 1448 | 2222 | 3383 |23.7 | 299 124.3 | 99.4 | 1650
L
% DEL | 40.5 8.8 135 20.5 14 18 7.5 6.0 100.0
TOTA
L

Rendimie | 12.0% | 10.5% | 13.0% | 9.0% | desc | desc | 0.0% | des

nto o- o- Conoci
prome- nocid | nocid do
dio® 0 0

Delo anterior se gpreciaque  vehiculo principa de inversdn son los bonos del Estado, que dan cuenta
del 40.5% detodala cartera. A pesar que las inversiones en bonos se hacen en instrumentos de corto y

13 Edtimado en base alainformacion recopiladaen cadafondo de pensiones. Paraunainformacion més
detallada sobre |os fondos individuaes favor referirse a informe técnico sobre los fondos de pensiones.
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largo plazo, en vigta de que € gobierno de Honduras redime los bonos "a su presentacion”, estos
indrumentos son esencialmente inversiones de corto plazo. Se espera que la renta promedio de estas
inversones mogtrara un incremento en 1990 y 1991 en la medida en que laiinflacion perssta.

Lasinversiones en depdsitos bancarios, no obstante son de importanciacriticaparalos bancosyaque son
unrecurso financiero importante, sorprendentemente sol o representan un 8.8% del total. Los rendimientos
son un poco inferiores alos que se obtienen de los bonos dd Estado.

Un ato porcentgje (34%) delos recursos de los fondos de pensiones son invertidos en préstamos de bgja
rentabilidad relativa para los beneficiarios de los fondos. Parece exigtir una concepcion filosdfica
fundamenta de que los beneficiarios deben tomar ventgja de sus ahorros ahora en vez de esperar alos
beneficios del retiro. Claramente, que por tomar prestado hoy a tasas subsidiadas muy por debgo dela
tasadeinflacion, € vaor delosfondos estd siendo erosionado por dar unagratificacion momenténea. Esto
no es bueno parala saud de largo plazo de los fondos.

Si @ déficit fisca no puede ser puesto bgjo control dentro de un corto periodo (un afio), lainflacion
continuaraanivelesde dosdigitos (30 - 40% p.a.). A estastasas, € vaor red delosactivosdelosfondos
seradesperdiciado y reducido aunafraccion de su valor actual en € término detres afios. Poco se conoce
sobre lasinversiones de los fondos en bienes raices 0 S 1os administradores de |as carteras de los fondos
tienen la habilidad de redizar buenas inversiones en bienes raices. Sin embargo, a menos que |os activos
financieros derenta positivavuelvan aestar disponibles paralainversién en Honduras, bienesraices podria
ser la Unica area en que los administradores de carteras se podrian  defender de las enormes tasas de
retorno negativas que actua mente estan obteniendo. Hubo poca evidencia de que los administradores de
carteras estén enterados de lo que le estd pasando d vaor rea de los fondos. Ciertamente, los
beneficiarios delosfondos no parecen comprender claramentelamagnitud de ladescapitaizacion queesta
teniendo lugar como resultado de la inflacion. Edta es un &ea de atencion inmediata. Nuevamente, las
soluciones para estos problemas residen en los contextos de | as politicas macro-financieray fiscal.

El enorme crecimiento de estos fondos, tanto en términos nominaes como relaivo a tamafio tota del
sector financiero, subraya d potencial del uso de estos recursos en  desarrollo de un activo mercado de
capitales. Los recursos de los fondos de pensiones son esencia mente recursos de largo plazo y deberian
volverse la columna vertebra del mercado de financiamiento a largo plazo en Honduras. Debe tenerse
cuidado en no afectar laintermediacion agil de estos preciados recursos con aguellos fondos disponibles
baj o |os programas de redescuentos, que son artificia mente administrados y tienen precios no adecuados.

5.2 Compafiias de Seguros

5.21 Antecedentes.- Enlaactuaidad existen ocho compafias aseguradoras operando en Honduras.
De édtas, sais son empresas locales y dos son extranjeras. Las compafiias primariamente venden los
sguientes productos de seguros.

seguro devida

seguro de accidentes

seguro de trangporte maritimo y terrestre
seguro de incendios

seguro de automoviles

seguro de vige aéreo

seguro de responsabilidad civil y profesiond
bonosy garantias
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Laindustria de seguros esta regulada por 1a "L ey de Ingtituciones de Seguros'. 4
Esta ley establece que la industria de seguros esta sujeta a la regulacion, control, y supervison de la
Superintendencia de Seguros. Al mismo tiempo, etaley regulalainversiones de capitd y reservasdelas
compafiias aseguradoras. Por lo generd, con respecto a las inversiones, las aseguradoras tienen
autorizacion para invertir en un campo muy amplio. Especificamente, las reservas técnicas deben ser
invertidas en:

Instrumentos elegibles parad "Fondo de Vdores' dd Banco Central

Bienes Raices que producen ingresos

Préstamos garantizados con hipotecas

Acciones de empresas

Préstamos garanti zados con garantia prendaria

Préstamos garantizados con € valor de rescate de las pdlizas de seguros de vida.
Se establecen limites alas inversiones en bienes raices y en acciones de empresas. Las inversones estan
limitadas d 25% del capital de una empresa. Més aln, la ley establece que laindustria de seguros debe
estar gobernada por |as regul aciones que periddicamente emite € Directorio del Banco Central.
Es importante notar que las barreras més restrictivas a la inversion son las originadas por |os poderes
reguladores dd Banco Central. Algunas delas restricciones han tenido un profundo impacto en lahabilidad

de las compafiias aseguradoras de invertir sus reservas.

La obligacion de invertir por lo menos diez por ciento de las reservas técnicas y
mateméticas en va ores emitidos por la Financiera Naciona de la Vivienda.

El requisito deinvertir @ diez por ciento de su capita en CONADI

Lalimitacion que le prohibe alas compafiias aseguradorasinvertir en depdsitos bancarios
a plazos, por montos superiores a monto de los valores en cartera degibles para €
"Fondo de valores' del Banco Central

El egtablecimiento de tasas méximas de interés

5.22 Activos de las Compafias Aseguradoras.- A Diciembre de 1989, € tota de activos de las
compafias aseguradoras se manteniaen L.312 millones. Estasuma se descompone de lasiguiente manera:

Monto Porcentgje
Compafiias locaes 238.55 76.25%
Compafiias extranjeras 74.29 23.25%

14 Decreto # 28 de Febrero, 1983
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También debe notarse que @ 72% dd total de activos de las compafiias aseguradoras corresponde a
"inverdones’.

Descomposicion de las I nversiones al 31/12/89

INVERSIONES TOTAL % CIAS. % CIAS. %
LPS. LOCA- EXTRAN
LES JERAS

VALORES 62.06 27.5 48.39 29.7 13.67 22.0
PRESTAMOS 132.09 58.6 92.26 56.5 39.83 64.0
DEPOSITOS 11.17 5.0 5.60 34 5.57 8.9
BANCARIOS

BIENESRAICES | 13.13 5.8 9.97 6.1 3.16 5.1
OTROS 7.04 3.1 7.03 4.3 0.01 0.0

TOTAL: 225.49 100.0 163.25 100.0 62.24 100.0

Esimportante notar que e &eaprincipa deinversonesson los préstamos. Los préstamos son basicamente
de dostipos. Préstamos con garantia hipotecariao prendariaaunatasadeinterésanud del 17% (olatasa
maxima permitida por € Banco Centrd), y préstamos contrad valor de rescate de las pdlizas de seguro,
gue ganan unatasa de interés reducida de entre d 6%y d 10%.

La segunda &rea mas importante de inversion son los valores del Estado. Incluyendo en esta categorialas
inversiones forzosas en FINAVI (que solamente reditliae 8% anud) y en CONADI (probablemente sin
vaor dguno).

5.23 Aspectos Regulatorios.- Existen tres areas probleméticas primarias que deben ser sefid adas con
respecto ala regulacion de las compafiias de seguros:

1.- La fdta de poder de la Superintendencia para requerir en forma efectiva € completo
cumplimiento de laley de seguros, existe un nimero de compafiias de seguros no reguladas que
rutinariamente venden, desde @ exterior, seguros de vidaa Hondurefios. Este es un problema, no
solamente debido a la fata de supervision de estas compaiiias "piratas’, pero su presenciaen €
mercado indica distorsiones que impiden que las compafiias reguladas internamente provean €
servicio demandado localmente.

2.- Lafdtade regulacion y control sobre las compafiias reaseguradoras quienes, por |o generd

no se encuentran localizadas en Honduras vy, por |o tanto, estan mas ala del control de las
autoridades reguladoras.

- La Superintendencia no requiere, y por o tanto, no revisa, los estados financieros de ningunade
las compafiias reaseguradoras.

- La Superintendencia no requiere aprobaciones parala sel eccion de compariias reaseguradoras.
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- La Superintendencia no controla ni revisa las primas ni comisiones pagadas a las compafiias
reaseguradoras por parte de las compafiias aseguradoras en Honduras. (Solamente 3.99% delos
pagos de reaseguro hechos por las compafiias aseguradoras hondurefias fueron hechosaempresas
locales, sujetas a supervison por la Superintendencia).

Esto es, por lo tanto, un &rea donde existen oportunidades para la exportacion de ganancias y fuga de
capitd. Ordinariamente, bgo un régimen financiero liberdizado, la fuga de capitaes no seria un &reade
interés paralaregulacion. Esto solamente sirve paraindicar que € sstema financiero hasido reprimido en
€l pasado, que las distorsiones regulatorias han encontrado ta vez una vavula de escape paralafuga de
capital por medio delasprimasdelos reaseguros. No esrecomendabl e quel osregul adores intenten evitar
la fuga de capital por medio de limitaciones a los pagos de reaseguros, Sino que la Superintendencia
monitoreelacdidad de lacoberturade reaseguro que sele daalas compafiias que operan en Honduras.

3.- La fdta de herramientas (recursos humanos, especialistas técnicos, programas, y la informacion
adecuada), de maneraque lasuperintendencia puedacumplir adecuadamente con su funcién de supervison
actuarid. Esimportante notar que:

- Larevision actuarid-matemética redlizada por 1a Superintendencia sobre las primas de
seguros y sobre las reservas es muy limitada, no existen o no se pudieron encontrar
politicas, procedimientos 0 manua es técnicos que describan los métodos actuarialesy los
estandares permitidos en Honduras.

- No existe en Honduras un banco de datos estadisticos, disponible paradar seguimiento
a los reclamos de seguros. Es imperativo que se desarrolle una base de datos de esta
naturaeza, para que sea usada por todas las aseguradoras y por la Superintendencia, de
tal formaquelas primasy reservas puedan ser matematicamente calculadas y establecidas
conformidad con procedimientos actuaria es adecuados.

5.3 Recomendaciones par a los Fondos de Pensiones y par a las Compariias Asegur ador as.-

+ Facilitar & desarrollo de un seminario, adaptado a contexto de Honduras, sobre aspectos macro-
financieros, presupuestacion de capita, rentabilidad de bonosy delasinversiones de corto plazo,
para que participen gerentes 'y gecutivos de |os planes de pensiones.

+ Facilitar & desarrollo de un banco de datos estadisti cos sobre reclamos de seguros. Esto permitira
guelas primasy las reservas de |os seguros sean mateméticamente cal culadas.

6.0 MERCADOSDE CAPITAL

6.1 Definiciones.- Los "mer cados financier os" se pueden definir como aquellos que estan compuestos
de 1)- Mercadosde Diner o (que proveen fondos de corto plazo para satisfacer neces dadesfluctuantes)
y 2) Mercados de Capital (que proveen fondos de mediano y largo plazo para satisfacer necesidades
permanentes de capita de trabgjo o parafinanciar activosfijos). A suvez, losM er cados de Capital se
pueden definir como consistentes de dos segmentos. 1) los Mercados de no-vaoresy 2) los mercados de
vaores. En generd, los mercados de no-vaores proveen endeudamiento no negociable de mediano y
largo plazo por medio deingtitucionesfinancieras, como ser losbancos comerciaes, bancos de desarrollo,
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bancos de ahorro, compafiias de seguros, fondos de pensiones, compafiias arrendadoras, etc. Los
ingrumentos tipicamente utilizados en los mercados de no-vaores son los préstamos, hipotecas,
arrendamientos y contratos de arrendamiento con opcion de compra. Por € contrario, € mercado de
vaores proveen endeudamiento de mediano y largo plazo por medio de insgrumentos que son
negociables. De esta manera, las necesidades de financiamiento de mediano y largo plazo pueden ser
documentadas por medio de acciones (capita), bonos convertibles u obligaciones (equiva entes de capitd)
0 bonosy obligaciones representativas de deuda de mediano y largo plazo. Debido a caracter negociable
delosvaores, d mercado devaores se puede sub-dividir en mer cado primarioy mer cado secundario.
Los principaes actores en los mercados primarios son |os emisores corporativosy € Gobierno, bancos
de inversones y mercantiles, comisones de bolsas y de vaores y otros cuerpos reguladores,
fidelcomisariosde valores, corredoresy vendedores, etc. En e mercado secundario |os principa esactores
son las bolsas de vaores, las camaras de compensacion y de gjustes, agentes de transferencias, fondos
mutuosy los corredores y vendedores.

El Mercado de dinero también se puede segmentar en mercados con vaoresy sin vaores. Los g emplos
tipicos de los instrumentos usados mercados de dinero sin valores son |os préstamos bancarios alavista
y de corto plazo, descuentos, etc. Ejemplos de instrumentos de |os mercados de dinero con valores son
los vaores de corto plazo emitidos por € Gobierno (Bonos de tesoreria) y  papeles comerciaes
corporativos.

6.12 Fragilidad delos Mercados Financier os. Los mercados financieros se encuentran intimamente
interrelacionados. La oferta, demanda y las fluctuaciones en la tasa de interés en un segmento de un
mercado financiero necesariamente tendraa guin efecto en d comportamiento de los demés segmentos. Las
politicas monetarias del Banco Centrd y |as practicas regul atorias aplicadas auno de estos segmentos de
mercado, haran sentir su impacto, en alguna medida, en todos |os demés. Los mercados financieros, por
su propianatura eza, son més sensibles alos estimul os externos que |os otros grandes mercados como ser
el mercado de bienesy sarviciosy € mercado labord. Debido a que los mercados financieros son mas
senshles, éstostienen d potencid de ser extremadamente eficientes s son debidamente administrados. Las
distorsiones introducidas por politicas gubernamentales no gpropiadas, Sn embargo, necesariamente
reduciran la eficiencia de los mercados financieros y pueden causar que 1os recursos financieros fluyan
hacia destinos de uso menaos que éptimo en detrimento de la economia en generd. Frecuentemente, los
resultados de una administracién no adecuada o irresponsable de los mercados financieros pueden tener
repercusiones sorprendentemente negativas. Y a que los mercados financieros son tan sensibles, estos
resultados pueden observarse rapidamente. Pero € impacto de estas repercusiones, hacia todas las
exquinas de la matriz del mercado financiero, no todo € tiempo es bien percibido por parte de los
formuladores de paliticas. Loslegidadores, en particular, frecuentemente apoyaran iniciativas de ley para
afectar los mercados financieros, Sn pensar en todas las implicaciones posibles de dicha legidacion en
todos | os segmentos de |os mercados financieros. De esta forma, los mercados financieros son fragilesy
pueden ser facilmente ma administrados’®

6.2 Antecedentes.- Ante este marco, podremos examinar € estado actua delos mercados de capita en
Honduras. En redlidad, todos los mercados descritos anteriormente existen de una u otra forma, sin
embargo, por |0 generd se encuentran pobremente desarrollados. Debido alahistoriade represion delos
mercados financieros de Honduras, importantes distorsiones han impedido que los mercados de dinero se
desarrollen més dlé de la smple intermediacion de depositos y préstamos de corto plazo a través del
sstema bancario.

1% IMCC, Edtrategiaparad Desarrollo delos Mercados Financieros de las Filipinas, Diciembre 1989,
pagina 9.
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Como se menciono en d capitulo anterior, las fuentes de recursos de mediano y largo plazo (mercados de
capita) recientemente disponibles por parte delosfondos de pensiones, que surgieron durantelos setentas
y los ochentas, hunca fueron debidamente intermediados por & sstema debido a

)] lacompetencia por fondos delargo plazo provenientes delaslineas de crédito dirigidas del Banco
Centrd, que eran artificidmente administradas y a tasas de interés generdmente por debgjo del
costo margina de movilizar depdsitos bancarios de corto plazo, y

ii) lafata de un mercado secundario libremente operado, parainstrumentos financieros de mediano
y largo plazo que pudiera proporcionar

a) liquidez en d mercado de capita

b) un indice de mercado libremente determinado, contrael cua se puedaflotar € precio de
las emisiones de instrumentos representativos de deuda de méslargo plazo, reduciéndose
por lo tanto, bastante ddl riesgo inherente en comprometer fondos a plazos superiores a
los términos.

6.3 La Bolsa de Valores de Hondur as.- Lareciente creacion de la Bolsa de Vaores de Honduras se
produce en un momento complicado de la historia macrofinanciera de Honduras. Luego de afios de
actividad financiera relativamente predecible, € sistema exhibe en la actudidad dtos niveles de inflacion
y se edta reponiendo del shock de devaluaciones consecutivas. Al mismo tiempo, aln se encuentran
vigentesagunas|eyesrepresvasy regulaciones ddl mercado financiero poco gpropiadas, evitando quelos
agentesfinancierosreaccionen gpropiadamentealacriss. Yaquelasbolsasdevaores, paraser efectivas,
requierendd libreintercambio deinformaciony lalibreinteraccion entrelaofertay lademanda, gran parte
del marco regulaorio existente debe ser liberdizado para permitir la &gil intermediacion de los activos
financieros. La actud stuacion de crisis presenta oportunidades asi como problemas paralanuevaBolsa
deVaores.

6.4 Pasosiniciales a ser tomados por la Bolsa de Valores.- Debido alaactua situacion econdmica
y lapoliticade restriccion del crédito que tendra que seguirse paracombatir lainflacion, laresultante falta
de liquidez en @ sistema necesariamente acortara los horizontes de inversion. Por estarazon, se anticipa
guelaactividad inicid en la bolsa de vaores sera la intermediacion de productos bancarios tales como
certificados de depdsito y otros instrumentos negociables de corto plazo y de bgo riesgo, facilmente
colocables entre los inversionistas. Subsecuentemente, se espera que se colocaran papeles comercides
garantizados por los bancos. En la medida en que los inversonistas ingtitucionaes y € publico acumule
confianza en lasemisiones, sepodran intermediar otrosingtrumentos comerciadesy emisiones de deudacon
vencimientos mayores. Findmente, y ésto podria tomar afios, es posible que se negocien emisiones de
accionesen labolsa

6.5 Necesidades Or ganizacionales Inmediatas.- Con € fin de que este proceso evolucionario tome
lugar, se necesitan hacer modificaciones y meoras a los cuerpos legaes vigentes. Como se menciond
antes, las intrincadas relaciones entre los diferentes mercados financieros requieren que las reformas se
implementen paralaliberaizacion detodos |os mercados financieros. Lanuevabolsa de vaores no puede
ser vistacomo d Unico e emento paralamodernizacionyy liberdizacion dd sstemafinanciero de Honduras.

Adicionamente, es imperativo que la bolsa de vaores esté consciente desde un inicio, de su mison 'y
objetivos en d futuro inmediato. Por esta razon, se recomienda que una tarea urgente para la bolsa de
vaoreseslaée aboracion de un buen pensadoplan estratégico. Revisando lasfortdezasy debilidadesen
lafase de andlisis de la situacion del proceso de planeamiento estratégico, surgird una clara definicion de
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lamision, determinando d establecimiento de objetivos especificos y |as estrategias Optimas que permitan
el logro de un grupo de objetivos. Subsecuentemente, |as estrategias pueden ser traducidas a planes de
accion que designaran claramente @ camino a seguir.

Finamente, esimportante que la bolsa de vaoreslogre éxitosy resultados positivosrgpidamente. Esto se
puede lograr mejor mediante un esfuerzo de tres partes.

1- Desarrollo de un programade entrenamiento formalizado parad persond y miembrosde
labolsaevaoresen lasareas de andisisfinanciero, presupuestacion de capital, y aspectos
legdesy regulatorios de laley de vadores y de bancos. Esto deberaincluir un programa
de visitas del personal a bolsas en paises donde se presente un entorno similar (por €.,
CostaRica, Balivia, €tc.).

2.- Desarallo de un programa forma de promocion y relaciones publicas, parainformar a
todos losintermediarios financieros, potenciaes clientes corporativosy aciertas agencias
gubernamenta es con respecto a enfoque generd dd plan estratégico.

3.- Implementar |os planes de accion (ddl plan estratégico) parareformar € marco regulatorio,
con € fin de diminar tantos obstéculos a la intermediacion como sea posble, de los
mercados de dinero documentados y de los instrumentos del mercado de capitales.

6.6 Marco Legal Relativo ala Bolsa de Valores. El marco lega necesario para la operaciones
agiles delabolsa de valores debe ser flexible. Labolsano estard en capacidad de responder con rapidez
a los requerimientos del mercado s @ marco regulatorio es tan restrictivo que tenga que consultarse
permanentemente a, u obtener autorizaciones de, dependencias reguladoras dd Estado. Estoimplicaque
a la bolsa debe concedérsde ciertos poderes para auto regularse. Especificamente, deberia poder
establecer reglas parala operacion delabolsay regular asi |as actividades de susmiembrosy delosotros
agentes econdmicos. De esta forma, puede mantener la disciplina requerida para llevar adelante sus
actividades de una forma ordenada

No exigeunaley especificaque regulelas actividades delabolsade vaores. Las principa esleyesvigentes
que rigen d ssemafinanciero, en generd, son las Sguientes:

Caodigo de Comercio

Ley del Banco Central de Honduras

Ley de Ingtituciones de Seguros

Ley Monetaria

Ley para Establecimientos Bancarios

Reglamento para Prestamistas no bancarios.

Reglamento de bolsas de vaores, Acuerdo no. 115 del Presidente Congtituciona de Honduras,
Febrero 24, 1988.

Tambiénexisted borrador de unaley pararegir laBolsade Vaores, preparadabgjo losauspicios
delaFederacion dd Sector Privado de Centro Américay Panama (FEDEPRICAP) que contiene
las correspondientes reformas a Codigo de Comercio. Este proyecto condtituye un importante
esfuerzo para brindar unalegidacion completa, que rijalos mercados financieros baséndoseenla
experiencia de |os otros paises de Centro América.

NoakwNE

®©

Muchos cambios en las leyes se necesitan hacer para que la bolsa tenga la flexibilidad de cumplir su
mandato. Se puede ver, Sn embargo, que la multitud de leyes vigentes y las interrdaciones que existen
entre los mercados financieros, requerird que muchas reformas a la legidacion sobre vaores
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necesariamente impliquen reformas para d sector financiero en general. Para adaptar d marco legd alas
neces dades de la bolsa de va ores se requiere de unareformalegd integral. Mientrastanto, sn embargo,
es apropiado que se hagan ciertas modificaciones legales como parte de una reformalegd gradua. Por
lo tanto, se necesita una reforma parcial inmediata para establecer la apertura para la eventua reforma
integra. Una razon importante paralo anterior esla conviccion de que unareformaintegra debe basarse
en dgunas de las experiencias vividas en las operaciones inicides de la Bolsade Vaores.

6.7 Recomendaciones L egales Especificas.- Con la intencion de definir una fase inicid parala
creacion, por 1o menos, de una base lega aceptable para las operaciones de la Bolsa de Valores, se
proponen adgunas reformas parcides alaley:

6.71 Participacion Corporativa en la Bolsa de Valores.- Como se menciond antes, se esperaque
unade las actividadesiniciaes delaBolsade VVa ores consstirden proveer emisiones de vaores de corto
plazo, representativas de obligaciones para los prestatarios corporativos. Ya que muchos de los
prestatarios corporativos no estaran acostumbrados a proveer informacion financiera d publico, €
desarrallo de un ingrumento legd que le pueda permitir a estas compafiias emitir instrumentos de deuda
seria @ fideicomiso. Estos fideicomisos estén previstos por @ actua Codigo de Comercio. La Unica
modificacion necesaria seria la de revisar la resolucion #293-5/90 del Banco Central de Honduras con
respecto alanecesidad e implementacidn de encgje parata insrumento. Este instrumento permitiriaque
las corporaciones emitieran obligaciones en base alos estados financieros publicados ddl fideicomiso y/o
del banco fideicomisario, en @ caso en que la emision fuese garantizada por € banco.

6.72 I nstrumentos de Deuda.- El borrador de laley de bolsas de valores, mencionado anteriormente,
contienen varias enmiendas que deben hacerse d Cadigo de Comercio con d fin defacilitar € desarrollo
de transacciones de valores.

Eliminar laslimitaciones a |a libre negociacion de los instrumentos, particularmente la restriccion
que establece d articulo 503 con relacion alostitulos d portador.

Simplificar los procedimientos de reposicion y nueva emision de ingrumentos.

Edtablecer en laley la presuncion de"buenafe” del comprador de obligaciones por intermedio de
laBolsade Valores.

Establecer explicitamente € principio de que d derecho aemitir instrumentos estadisponible para
todas |as personas lega es (tanto naturales como juridicas).

Establecer en la ley € reconocimiento de que los instrumentos que no estén explicitamente
descritos en lalegidacion pueden, en efecto, ser creados y utilizados.

Permitir laemison de instrumentos garantizados por las indtituciones financieras.
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Permitir que los certificados de depdsito sean negociables. Los instrumentos deberan tener
carécter giecutivo’® en base alaley. Esto permitird un proceso de cobro legal més expedito en
caso de que @ banco fuese aincumplir en € pago.

El articulo 6 de la Ley dd Banco Centra de Honduras debe modificarse, para permitir que €
Fondo deVaoresdd Banco Centra puedaser invertido en unagamamas ampliadeinstrumentos.
Esto le abriria la puerta a las aseguradoras, que potencidmente son importantes inversonistas
inditucionales, aparticipar masampliamente enlabolsa. Las compafiias aseguradoras actud mente
estén limitadas por € articulo 38 de la Ley de Ingtituciones de Seguros, a invertir solamente en
indrumentos aprobados por e Fondo de Valores del Banco Central. Eventuamente, y en la
medida en que € banco adquiera mayor liquidez, seria gpropiado que d Fondo se le permitiera
lainvers6n en ingrumentos representativos de propiedad.

6.73 Regulaciones Internas de la Bolsa de Valores.- La Bolsa de Valores deberia establecer
amplias regulaciones con respecto a tipo de instrumentos negociables que puedan ser transados en la
bolsa, ya seaque éstos sean obligaciones o representativos de propiedad, y yasea que hayan sido emitidos
individuadmente o0 enserie. Las"Reglas paralaBolsade Vaores' emitidas por € Presidente de Honduras
en Febrero de 1988, y por o tanto, las actuaes regulaciones internas de la Bolsa de Vaores, establecen
gue los Unicos instrumentos que pueden ser transados son aquellos emitidos en serie y que han sido
debidamente registrados por |os emisores corporativos.

Estos requerimientos restrictivos necesitan volverse mésflexibles parapermitirle alas compafias que estan
registradas en la Bolsa emitir titulos que no sonen serie, y que otras compafiias no registradas en laBolsa
puedantransar con valoresindividuaes. Con estareformaexigiraentonceslaposibilided de que tenedores
de obligaciones no registradas puedan disponer dedlas. Adiciondmente, sele permitiraalos bancosemitir
vaores en su capacidad de fideicomisarios 0 administradores de fideicomisos.

6.74 EIl Puesto de Bolsa del Gobierno en laBolsade Valores- El aticulo 18 delas"Reglasde
laBolsade Vaores' establecen que @ Gobierno tengaun puesto en labolsa. Seria conveniente modificar
laley paraque @ puesto sea propiedad del Banco Centra. Eto permitird una participacion mas activadel
Gobierno ya que podria decidir llevar a cabo una parte de sus operaciones de mercado abierto por
intermedio de esta ventanilla

6.8 Recomendaciones Especificas paralos M er cados de Capital .-

+ Desarrollar eimplementar un programa de entrenamiento paralagerenciay gecutivos delabolsa
devaoresta y como se describe en & Capitulo 6, parrafo, 6.5.

+ Facilitar € establecimiento de unacomision que esudiey propongaunareformainmediatay parcid
a marco legidativo y regulatorio de lamanera descritaen € Capitulo 6, parafo, 6.6.

18 | caracter "gjecutivo” delosinstrumentos de deuda se refiere aciertas disposicionesdel Codigo Civil
gue hacen que € instrumento sea inmediatamente reconocido por un juez como un insrumento vaido sin
requerimiento de una verificacion previa de legitimidad, firmas, etc. Tipicamente, enlasjurisdiccionesde
Caodigo Civil, d proceso legd para e cobro de insrumentos que no son g ecutivos es extremadamente
tedioso y costoso.

63



7.0 SUPERVISION DE LASINSTITUCIONES FINANCIERAS

En esta seccion ddl informe se le dard especid aencion d papel de la Superintendencia de Bancos con
respecto d sstema bancario. La Superintendencia también supervisaalas compafiias aseguradoras, alas
asociaciones de ahorro y préstamo y alosdmacenesfiscaes. A lolargo deladiscuson seharaénfasisen
propuestas de accion especificas para los formuladores de politica de Honduras.

En € corto plazo inmediato existe la necesidad de resolver cuatro problemas basicos que, en diverso
grado, han afectado la mayoria de las entidades financieras que comprenden & sistema financiero de
Honduras:

1) Una generalizada deficiencia de capita en los bancos, manifestada por las altas tasas de
deudalcapita.

2) Un dto nivel de préstamaos vencidos que requerird cambios inmediatos en las politicas bancarias
relativas alainiciacion de créditos, administracion de los mismos'y su recuperacion.

3) Unainsuficiencia notable de las reservas de |os bancos para préstamos dudosos.

4) Unadto nivel de concentracion de préstamos en prestatarios que son participantes del mismo grupo
econdmico, que compromete la propiedad y € control del banco prestamista.

7.1  Comentarios Generales sobre la Superintendencia.- Una de las observaciones mas
interesantes es € reativamente dto nivel de capacidad profesiond en la organizacion, especiadmente
cuando se le compara con otras ingituciones de América Latina y de otros paises en desarrollo. Este
profesionalismo ha sido notado por los banqueros hondurefios, quienes cas unanimemente, expresaron
Su percepcion dd sgnificativo progreso experimentado por la Superintendenciaen los titimos 10 afios. En
generd, los banqueros también manifestaron su opinidn favorable con respecto a los atos estandares
moraesy éticos del persona profesiond de la Superintendencia.

Por lo tanto, S a la Superintendencia se le proporcionan |0s recursos adecuados, existe € potencia de
trandformarla en unaentidad que puedallevar acabdidad |astareas de regulacion y supervison prudencia
de lasingtituciones financieras dd sstema

7.2  LaOrganizaciéon dela Superintendenciay su Capacidad L egal.- Cond findevolver redided
el potencid de la Superintendencia, se necesitaran importantes cambios organizacionaes y legales, lo
mismo que la digposicion de recursos financieros, asstenciatécnicay entrenamiento.

En e &ealegidativa, serén necesarias enmiendas que brinden un incremento significativo en los atributos,
poderes y autonomia de la Superintendencia. Al mismo tiempo, con d fin de asegurar la necesaria
trangparenciay € apropiado acceso aciertainformacion, que d publico tiene el derecho de conocer, serd
necesario redefinir lainterpretacion existente del concepto de "secreto bancario”.

Actuamente, las acciones dela Superintendenciaestén limitadas a"formular recomendaciones’ que no son
necesariamente adoptadas por parte de las ingtituciones financieras supervisadas. Al mismo tiempo, €
concepto de "secreto bancario” estomado atd extremo que practicamente toda la actividad bancariay
datos estén sujetos a una rigurosa confidencididad. Esta confidencididad se aplica aln a los estados
financierosy alosinformes de los auditores externos.



7.3 La Necesdad de la Apertura a la Informacion.- Esta confidencididad extrema parece
paraddjica en visa de la ausencia de aguna formade seguro de depdsitos. Y esasi como, € depositar en
unaindtitucion financiera de Honduras consste en un acto de fé ciegaen lahabilidad de laingtitucion para
sdvaguardar activos financieros o en la digposicion dd gobierno de darle apoyo a cuaquier banco en
quiebra. A pesar de que € gobierno, después de mucha confusion y falsos arranques, cancdé deudas a
los depositantes en € reciente caso de la quiebra del Banco Financiera Hondurefia, no hay indicacion de
que € gobierno, de hecho, se encuentra preparado o esté financieramente capacitado pararespadar los
depdsitos del pablico hondurefio. Mientras que € publico pudiera haber percibido una garantiaimplicita
como resultado de la accion gubernamenta en € caso de BANFINAN, actuamente no existen fondos,
reservaparacontingencias, o pararespa dar losdepdsitosdel piblico. Entonces parecieraque seaplicaria
aqudla regla de "a riesgo del comprador” a publico hondurefio. ESto hace que la necesidad de
trangparenciay apertura alainformacion financiera se vudvaimperdtiva

Cuando <e interpreta estrictamente la ley, € concepto de "secreto bancario” se aplica solamente a la
informacion relativa a los depdsitos en los bancos. La amplia interpretacion actualmente dada por los
banqueros hasdo auto suficiente yaqueleshapermitido alasingtituciones bancarias € evitar unescrutinio
muy cercano de sus operaciones'y, por |o tanto, en cierta medida, indirectamente coartar la habilidad de
la Superintendencia para supervisar @ sstema efectivamente.

La posicion de los reguladores con respecto a la apertura es iguamente ambigua. Mientras que dlos
reconocen € derecho dd plblico a la informacion que le permita hacer una seleccion informada con
respecto a la entidad que daré custodia a sus activos financieros (las ingtituciones financieras publican
periddicamente informacion minima sobre su baance generd), estén preocupados en forma particular,
dadalafalta de seguridad sobre |os depdsitos, de que unainformaci on negativa sobre ad gunos problemas
actuales delasingitucionesfinancieras, a hacerse publica, podria causar un panico financiero y dar como
resultado problemas no deseados parad gobierno. Como resultado, se posponen las accionesinmediatas
y coercitivas para corregir problemas en € sistema bancario.

Desafortunadamente, a dgarse solos, dichos problemas generdmente empeoran en vez de mgjorar.

En resimen, S ala Superintendenciase le otorgamés poder paraactuar y hacer cumplir laley y d pablico
se le damgor acceso ala informacion, se podria obtener un significativo progreso en lamgoria de la
cdidad de la supervison bancaria en Honduras.

7.4 Metodologia.- Superficidmente, la metodologia aplicada por la Superintendencia parece ser la
correcta. Sin embargo, existe un exagerado grado de formalismo en € enfoque que evitatomar decisones
y actuar efectivamente cuando es requerido. Afortunadamente, no se necesitard una reforma de la
Superintendencia de grandes proporciones, fortaleciendo ciertas areas, incorporando nuevos métodos
anditicos y obteniendo ventgia del apoyo técnico disponible, se puede llevar a cabo un proceso de
modernizacion efectivo.

Las principales éreas a fortaecer son:

* Andigsfinanciero de indituciones financieras
* Revisidn de créditos y vaoracion de activos
* Monitoreo de grupos econdmicos 'y otorgamiento de préstamos a personas rel acionadas

con lasindituciones

En d &ea de andids financiero, latarea principa es la fortalecer las habilidades anditicas dentro de las
indituciones financieras y dentro de la Superintendencia para generdizar entre los profesonaes en
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Honduras (contadores, abogados, banquercs, legidadores, etc.,) € uso dd andisisfinanciero como criterio
paralaevauacion de las empresas. Al mismo tiempo, € proceso anditico dentro de la Superintendencia
deberia ser ampliado paraincluir la evauacion cuditativa de la administracion de |os procedimientos de
crédito, procedimientos de recuperacion, politicas y procedimientos de créditos, y procedimientos de
control interno.

Con respecto alaevauacion de activos, y particularmente con respecto ala clasificacion de préstamos,
la Superintendencia ha hecho un progreso encomiable. La principa recomendacion en este areaesquela
Superintendencia del egue laresponsabilidad de mantener unaclasificacién apropiadadelosactivosenlos
bancos mismos. De esta forma, € énfasis de las auditorias de la Superintendencia estaria en revisar la
administracion del procesamiento de préstamos en cada banco. Serd necesario que la Superintendencia
establezca lineamientos completos de [0 que se espera de parte de |as ingtituciones financieras.

Estatransferenciade responsabilidades no solamente diviaramayor parte delacargadetrabgo quetienen
los ingpectores de la Superintendencia, pero permitird que se desarrolle una disciplina mas rigida, y
esténdares més atos en la administracion de créditos, dentro de cada ingtitucion financiera

Con d fin de mgorar dgnificativamente los méodos de vaoracion de cartera usados por la
Superintendencia, se necesita gpoyo en € campo del procesamiento de datos y computo. Es de gran
importanciad gpoyar € desarrollo de una oficina centralizada de informacion de crédito para consolidar
el endeudamiento total de cada uno de los prestatarios anivel del sstema bancario, ayudando a

-los bancos, para que éstos evalUen alos prestatarios durante el proceso deiniciacion del crédito,
-los bancos, y ala Superintendencia, para evaduar la exposicion de los grupos empresariales

Honduras no es inmune a los complejos problemas que generamente se encuentran en |os paises en
desarrollo como resultado de la propiedad comin y las relaciones gerencides que existen entre algunos
bancosy los grandes grupos econdmicos. Es generdmente dificil para un observador foraneo @ entender
lasimplicaciones de estasrelaciones. Losintereses socia es resultantes de estas rel aci ones han contribuido
aladesestabilizacion'y debilitamiento de s stemas bancari os enteros en afios reci entes (Espaia, Colombia,
Chile, etc.,). Por lo tanto, ademés de mgorar lainformacion de crédito en € sstema por medio de darle
més fuerza a las capacidades de procesamiento de informacion, sera necesario confiarle suficientes
aribucionesy poder ala Superintendenciade maneraque puedaactuar con celoy confianzaparaprevenir
abusos.

Envez deintentar legalizar ladefinicion de " parteinteresada’ paraque sea estrictamente impl ementada por
la Superintendencia, cualquier lineamiento escrito, que se le de ala Superintendencia de Bancos, debera
s unmandato amplio paraevitar abusos resultantes de transacciones crediticias entre partesinteresadas.
En otras paabras, € "espiritu” de cuaquier ley o reglamento en este area deberd ser muy claro; la
interpretacion debera dgjarsde a una Superintendencia fortalecida. La razén para éto, es que, es dificil
redactar un texto legd que efectivamente prevea todas las formas posibles en que las partes interesadas
puedan estar vinculadas. Cuaquier intento de redactar dicha ley cuando las partes estan vinculadas, y
cuando no, daré como resultado mas escapatorias que permitan |os abusos.

7.5 Cambios Or ganizacionales.- Se recomienda que se implementen ciertos cambios organizacionaes
dentro de la Superintendencia de Bancos. Especificamente, se requerira la creacion de tres unidades
adiciondes
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Un departamento Lega con todo su persond
Un Departamento de Procesamiento de Datosy Sistemas
Un Departamento de Normas'y Paliticas

La oficina legd deberd ser dtamente especidizada en legidacion bancaria 'y debe tener un carécter
permanente. No solo deberd ser capaz deinterpretar 1as leyes existentes rel ativas alos asuntos bancarios,
sno también ser una fuente de reformas para la legidacion bancaria

LaUnidad de Sistemas deberatomar ventgjade laasistenciatécnicadisponible, paradesarrollar unabase
de datos y capacidad de emitir informes que le permitan ala gerencia de la Superintendencia de Bancos
identificar problemas dentro de las indtituciones financieras y facilitar e monitoreo de los esfuerzos para
corregir estos problemas. El énfasis aqui es en desarrallar informacion relevante parad proceso gerencid
de toma de decisiones.

Findmente, d Departamento de Normas y Politicas servira como un mecanismo &gil para brindar
informacidnprontayy precisa, y consstentemente, tanto a persond dela Superintendenciade Bancos como
alasindituciones reguladas, de manera que exista un claro entendimiento de las regulaciones vigentes, y
con respecto a la naturaleza de dichas regulaciones. Donde se detecte ambigliedad en la
interpretacion de paliticas y lineamientos, la unidad de Normas y Politicas podra clarificar laintencion de
dichas regulaciones. Sera necesaria una cercana coordinacion con € departamento legdl.

7.6 Per sonal .- El persona dela Superintendencia de Bancos parece adecuado con respecto asu niimero.
Sin embargo, se necesita entrenamiento para mejorar las habilidades en diferentes areas. Se necesita
reclutar personal adiciona entrenado tanto en € arealega como en la de Sistemas de procesamiento de
datos.
Las aress principa es en que se requiere entrenamiento son las siguientes:

Andigsfinanciero de las indituciones financieras

Andisisfinanciero corporativo (flujo decgay
financiamiento de proyectos)

Técnicas de va oracidn de activos (procedimientos de revisiéon de créditos)
Andliss de grupos econdmicos

Procesamiento de datos, control financiero y desarrollo de sistemas de informacion Utiles parala
toma de decisiones

Técnicas tradicionaes de auditoria
Debido alas caracteristicas ddl persond actua y a carécter especiadizado del trabgjo quedli sedesarrolla,
el entrenamiento deberd ser una actividad aplicaday practica con trabgjo monitoreado por € instructor.
Sinembargo, serecomiendaque en laprimeraetgpadel entrenamiento, éste se brinde mediante d méodo
formal de aula parad desarrollo de los recursos humanos.

7.7 Procesamiento de datos y apoyo computacional.- Como se menciond anteriormente, € soporte
de sstemas 'y de procesamiento de datos es esencia para cualquier esfuerzo de modernizacion que haga
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la Superintendencia. Aunque recientemente se han hecho esfuerzos parame orar lacapacidad en ete &rea,
se sente que e soporte de procesamiento de datos cas no existe en comparacion alas necesidades.

Lostipos de equipos y programas requeridos no pueden ser especificados antes de disefiar d sstemade
informacion que se usara. El énfasis debe ser en @ planeamiento. Todo parece indicar que € sstemaa
disefiar requerira de una configuracion central de mediano tamafio capaz de mangar una base de datos
relativamente grande. Durante e proceso de planeamiento se debe dejar campo parae crecimiento. Sera
deseable tener acceso alabase de datos por medio de microcomputadoras, permitiendo de esta manera
que andigtas e ingpectores manipulenlainformacidn disponible en @ sistema centralizado, por medio de
hojas de cdculo dectronicas.

En cudquier caso, es extremadamente importante que antes de la adquisicién dd equipo, o de los
programas, se definan claramente los requerimientos ingtitucionales y se haga € disefio dd ssema de
informacidn. Por gemplo, s se implementaran |os informes electronicos por parte de las ingtituciones
financieras, se debe disefiar la configuracion apropiada. La peor estrategia a seguir es la de adquirir €
equipo y luego comenzar a disefiar los Sstemasy su utilizacion.

7.8 Recomendaciones Especificas para la Superintendencia de Bancos.-

+ Establecer e implementar lineamientos claramente escritos para que lainformacion periddica que
los bancos presentan a la superintendencia sea uniforme y pueda ser utilizada para monitorear
efectivamente |la calidad de los activos de los bancos y la sdud financiera

+ Modificar laactud etrictainterpretacion de laley del secreto bancario de forma que exista una
amplia apertura de informacion rativa ala saud financiera de las indtituciones financieras, para
gue e incluya informacion que le permita a los andistas evauar la caidad de las carteras de
préstamos, otros activos y ganancias. Deberdn requerirse informes periodicos de parte de
auditores externos independientes y éstos deberian estar a la digposicion del publico cuando se
soliciten

+ La Superintendencia de Bancos deberia establecerle a las indtituciones financieras, lineamientos
minimos 'y bien claros con relacién a los requisitos para la administracion del procesamiento de
préstamos. Deberian establecerse esténdares para que la informacidn que se requiera esté
disponible en los expedientes de crédito y en otros procedimientos de la administracion de
créditos. Losestandares que se establ ezcan deberian ser auditados peri 6dicamente juntamente con
unarevision de lacalidad de activos/préstamos. Los bancos que reporten bajos estdndares en su
adminigtraciondd procesamiento de préstamos deberian ser sancionadosy forzadosacumplir con
los esténdares minimos.

+ A los bancos se les deberiaexigir € establecimiento de programas de revision internade créditos
como parte de la Administracion del Procesamiento de Préstamos. Los actuales estandares de
clagficacion de préstamos deberian servir como base parael programade revision de créditosde
cada banco. A su vez, la Superintendencia de Bancos deberia conducir revisiones de crédito
periodicas para auditar |os programas establecidos por |os bancos. Como parte delarevision de
créditos, la Superintendencia debe evaluar lasuficienciadelas reservas que cadabanco establece
para enfrentar las pérdidas por préstamos. Los bancos deberian establecer inmediatamente
cuaquier disposicidn requerida por la Superintendencia como parte de larevison de créditos.
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+ Especificamente, |a Superintendenciadeberiarequerir quelasingitucionesfinancieras cancden sus
inversones en CONADI.

+ La Superintendencia deberia desarrollar un plan préactico de implementacion para enfrentar los
problemas de las indtituciones financieras en ma estado. Cudquier legidacion que impide que la
Superintendencia gerzad poder de intervenir rgpiday coercitivamente deberia ser reformada.

El plan de implementacion debe sefidar la manera de mangar las salidas de depdsitos y que
tratamiento darle alos accionigtas de las ingtituciones intervenidas.

+ Una vez que d plan entre en gecucion, la Superintendencia debe intervenir coercitivamente,
liquidar o fusonar las indituciones financieras del Ssema que se encuentren fdlidas.

+ Lalegidacion fiscal debe ser reformada para permitirle que los bancos deduzcan de las ganancias
gravables |as pérdidas por préstamosy por reservas.

+ Conducir una revison de los sstemas de computacion para determinar € equipo optimo y los
requerimientos de programas necesarios para que la Superintendencia maneje la base de datos
deseada. El sistema deberia ser disefiado para permitir que las ingtituciones financieras presenten
sus informes el ectronicamente.

+ Disefiar eimplementar un programade entrenamiento parad persona dela Superintendenciacon
énfads en andisis financiero, revison de créditos y vaoracion de activos, monitoreo de grupos
econdmicos y € otorgamiento a partes interesadas. Adicionamente, se deberdn implementar
programas de entrenamiento en areas como revison matemética de las primas de seguros y de
reservas para permitirle ala Superintendencia monitorear alas compafiias aseguradoras.

8.0 FINANCIAMIENTO INFORMAL

8.1  Introducciéon.- Los Mercados Financieros Informales (MFI) son ampliamente discutidos y
pobremente entendidos en |os actuad es momentos en Honduras, a igud que en otros paises en desarrollo.

La fata de un entendimiento claro de los MFI es en gran parte @ resultado de una amplia variedad de
fendmenos que se pueden incluir dentro de este sector y la consecuente dificultad que tienen los
investigadores de definirlos y estudiarlos. Paralos propésitos de este capitulo, los MFI se definen como

transacciones de mercado que involucran lacreacion de activosy obligaciones financieros contratadossin

laintermediacion deinditucionesfinancierasformaes. Estos activosy obligacionesfinancieros no gparecen
por lo tanto en los libros de los bancos, ni de las asociaciones de ahorro y préstamos ni de ninguna otra
inditucion financiera

El propésito de este capitul o esdescribir alos agentes que funcionan como parte delos MFl en Honduras
en términos de sus servicios financieros, sus modos de operacion y los clientes a quienes sirven. Los
términos, condiciones'y usos de los préstamos, |os métodos dternativos de financiamiento (colocaciones
privadas, créditos de compradoresy suplidores, consignaciones), € marco lega en que operanlosdigtintos
agentesfinancierosinformales, y lasrdaciones entre lasingtitucionesfinancierasformaesy los prestamistas
informales son investigados. Forman |a base para esta discuson entrevistas conducidas en € otofio de
1990 con individuos, firmas, investigadores y forjadores de paliticas ddl sector publico y privado. Los
entrevistados incluyen a una variedad de individuos, firmas e ingtituciones que conducen una cantidad
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importante de actividad financiera. Algunos de estos prestamistas individuales y personas juridicas,
operadores de casas de empefios, amigosy parientes, y comerciantes detodo tipo (suplidores deinsumos,
intermediarios, molineros y/o procesadores de productos agricolas, detdlistas y mayoristas).
Adiciondmente, se incluyen en este informe, como parte del sector informal a cooperativas de ahorro 'y
crédito, cooperativas agricolas, y organizaciones no-gubernamentales (ONG). Muchas de etasfirmas e
indtituciones pueden ser cong deradasinformal es en relacion asus actividades en los mercadosfinancieros,
pero d mismo tiempo funcionan como ingtituciones formales en otras actividades.

Como se menciona antes, una caracteristica de los MFI es que sus transacciones escapan de larevison
y control de |as autoridades monetarias como |os bancos centralesy otras agencias reguladoras, en tanto
gue las indtituciones financieras formaes S estén sujetas a estos controles. Eta libertad de la regulacion
del banco centra es la caracteristica mencionada més frecuentemente como diferencia esencid entre €
mercado financiero informal y € mercado financiero formal. Los agentes que operan en los MFI por lo
general estén sujetos a regulaciones como aquellas del cddigo de comercio relativas a los contratos,
pagarés e hipotecas, pero raravez estan sujetos a regul aciones monetarias como los controles de las tasas
deinterés, encges, o requisitosde presentar informesy redlizar auditorias. En Honduras, sin embargo, los
MFI no estén del todo exentos de la regulacion financiera. De hecho, es un caso excepciona donde los
prestamistas estan sujetos a control de tasas de interés y a requisitos de informes sobre operaciones de
préstamos, adicionamente alas demés regulaciones de indole comercia. Bgo estas regulaciones, alos
prestamistas se les obliga registrarse ante  Banco Centrd ademas de que deben pagar impuestos sobre
sus transacciones financieras. Solo los prestamistas debidamente registrados tienen acceso a sstema
judicid para la adjudicacion de reclamos y/o contratos violados. El beneficio de tener acceso a una
gecucion lega delos contratos es suficiente para compensar la renuencia de estos agentes a registrarse
y apagar impuestos por las transacciones, y es asi que lamayoria se registran.

8.2 La Importancia de los MFI en Honduras.- Los MFI dan cuenta de una gran y creciente
proporcion de la actividad financiera en Honduras. No es posible hacer un estimado fijo sobre d tamafio
de este sector, debido ala complgidad del sector y € hecho que la informacion sobre € monto de
actividad es dificil de obtener de muchos de sus participantes. Se estima que en paises como Boliviay
Per(, los MFI dan cuenta del grueso de la actividad financiera. Mientras que no se puede decir que los
MFI dominan & mercado financiero de Honduras como |o hacen en aquellos paises, |os datos disponibles
y lasextrapolaciones de lamuestradeintermediarios, de quienes no se abtuvo informacion (particularmente
los comerciantes y suplidores de insumos), nos conducen a esperar que d monto de financiamiento
proveido por losintermediarios informales es muy grande, tal vez cercano en tamafio a del sector formd,
y que sirven aun nimero de clientes mayor que € servido por € sector formdl.

Muchos tipos de agentes como prestamistas particulares y corporativos, compafiias financieras,
arrendadoras, compafias de tarjetas de crédito, organizaciones no-gubernamentales, cooperativas de
ahorroy crédito, comerciantes e intermediarios de toda clase, casas de empefio, y cooperativas agricolas
operan en este sector. Algunas caracteristicas importantes de cada uno de estos tipos de agentes se
resumen adel ante:

Prestamistasindividualesy Cor porativos -- Un total de 1,205 prestamistas no bancarios se
encuentran registrados enla Superintendenciade Bancos, més del 90 por ciento delos cuales son
individudes. Existe una amplia gama de tamafios de préstamos (L 1,000 a L.200,000) pero la
mayoria de los prestamos son por montos menores de L10,000. Los plazos de los prestamos
tipicamente van de seis meses a un afo, aunque hay una tremenda flexibilidad en la parte de los
agentes para acomodarse alas necesidades del cliente. Los techos de las tasas de interés legales
son entre 18 y 24 por ciento anud, pero éstos son evadidos por medio de comisones'y otros
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cargos. La tasa de interés generaizada para clientes preferidos d tiempo de este estudio se
encontraba a niveles de 3.5 % mensud. Se estimaque € tota delacartera de estos prestamistas
registrados es de L.200 millones.

Compafiias Financieras y Arrendadoras -- Estas son efectivamente, un subgrupo de la
caegoria de prestamistas anteriormente mencionada, y comprende aquellos prestamistas  de
estructuracorporativa. Algunas son propiedad de bancos comerciaes, o de compaiiias de tarjetas
de crédito que, alavez son propiedad de bancos comerciaes. Estas empresas atraen importantes
sumas de recursos de parte de ahorrantes privados quienes gozan de altas tasas de retorno (1.5
a 2 porciento mensual) sobre los fondos colocados con elos. Edta tasa de retorno - cerca del
doble de la que se paga en € sector formal por depdsitos - debe, sin embargo, compensar alos
ahorrantes por d mas alto grado de riesgo que representa @ colocar los fondos en dichas
compafiias. Sus operaciones de préstamo son sSmilares a las de los otros prestamistas
mencionados antes.

Comerciantes e Intermediarios -- El crédito comercia es una forma importante de crédito
informa en Honduras, especiamente paralos minoristasy mayoristas que usan € crédito de corto
plazo de los fabricantes y/o suplidores parafinanciarselosinventarios de bienesque sevenden en
€l mercado. Delas entrevistas con minoristas de pequefios productos de consumo se supo quelos
plazos comunes son de 15 a 30 dias, sin intereses cuando |os bienes son vendidos dentro de ese
periodo, y los bienes sirven de garantiad préstamo. Distribuidores de insumos agricolas otorgan
crédito comercia parasemillas, fertilizantes, quimicos, ventade maguinaria, etc., d 2 0 3 porciento
mensud alos productores. Adicionamente, los minoristas de bienes de consumo frecuentemente
otorgaran crédito alos compradoresa 2y hastad 3 por ciento mensua y a plazos que van desde
12 hasta 24 meses. No hay forma de determinar, a fata de un masivo esfuerzo de investigacion,
la escalatota de financiamiento proporcionado por estos agentes, pero seguramente que es de
gran proporcion.

Casas de Empefios -- Estas son muy comunes en Honduras, operan unas 12 en Teguciga pa, una
de las cuaes es propiedad del Gobierno y es mangjada por é. ComUnmente se aceptan como
garantiaalos préstamos. joyas, linesas telefonicas, carros, maguinaria, herramientas, televisores,
estereos y otros bienes caseros. Se hacen muchos préstamos de L.50 a 100, pero también se
hacen préstamos de L.1,000 y mayores. Un préstamo tipico es por un plazo de 60 dias pero
puede ser por més tiempo, siempre que @ prestatario pague los intereses. En d caso de
incumplimiento, e bien es vendido por @ vaor empefiado més los intereses acumulados - 0 més.
L as casas de empefio utilizan recursos del propietario como la fuente principa de financiamiento
pero también se aceptan algunas veces fondos de terceros. Algunas delas casas de empefio pagan
el 3 por ciento mensud sobre los fondos de los inversonistas y cobran € 10 por ciento mensua
alos prestatarios.

Organizaciones No-Gubernamentales (ONG) -- Honduras cuenta con unas 35 ONG que
proveenasistenciatécnica, entrenamiento y crédito apequefiosy micro-empresarios que no tienen
acceso alasinditucionesfinancierasformaes. Desde que estas ONG iniciaron sus actividades, han
llegado auntotal de clientesde 13,000 o seaentree 10y € 15 por ciento de su poblacion meta.
El nimero de clientes-prestatarios servidos por afio por todas las ONG es muy pequefio en
rel acionasu poblaci on meta, probablemente menos de 4,000 anuad mente. Las ONG han prestado
gproximadamente L .44 millones por medio de estos programas desde su creacion. Los montos
prestados anualmente por medio de estas organizaciones suman entre L.10 millones y L.15
millones por afio. Las tasas de interés sobre |os préstamos otorgados por lasONG vandel 12 a
36 por ciento anud.
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Cooperativas Agricolas y de Ahorro y Crédito -- Edta es una importante fuente de
financiamiento paralos productores agricolas y pequefias empresas. Las cooperativas agricolas
proveen crédito alos productores parainsumosa mismo tiempo que paralacomercidizacion de
sus productos. Las cooperativas de ahorro y crédito han tenido un significativo crecimiento tanto
en cartera de préstamaos como en membresias, en los Ultimos cinco afios. El nimero de miembros
de 83 cooperativas de ahorro y crédito crecid de 40,555 a 73,947 en este periodo, y los
depdsitos se duplicaron en términos redles entre diciembre de 1985 y junio de 1990. La cartera
de crédito de estas cooperativas actua mente es de L.135 millones. Los intereses cargados alos
préstamos (19 por ciento anud) y los pagados por los depdsitos (9 por ciento anua) son bgos
en relacion a otros agentes en € sector informa y actuamente se encuentran muy por debgjo de
latasadeinflacion. Los requisitos de compra de acciones eleva latasa de interés efectiva en los
préstamos a niveles sobre de | as tasas mencionadas, pero aln son negativas en términos reaes.

Cooper ativas -- Aunque no se encontrd mucha evidencia de cooperativas de ahorro y crédito
rotativo, una dternativa popular y que sirve mas o menos lamisma funcion, son las cooperativas
gue actlian como clubes de ahorro voluntario en los cuaes los miembros depositan dinero
regularmente y pueden tomar prestado cuando |o necesiten. De manerasimilar alas asociaciones
de crédito rotativo, estas cooperativas estan formadas por pequefios grupos de personas
interesadasen € ahorroy d crédito, sn embargo se diferencian en que e crédito no rotaentrelos
miembros de acuerdo a un plan predeterminado. Estas cooperativas tienden aser muy populares
entre trabg adores de of i cinas, otros empleados de empresas privadasy empleados deingtituciones
publicas donde @ pago del sdario es en formamensud.

El gran nimero de agentes en los Ml en combinacion con € tamafio relativamente pequefio de
uno individud sugiere quelosMFl son mercados abiertosy no monopdlicos ni explotadores como agunas
veces seles percibe. Nuevos competidores pueden ingresar en € mercado con pocas barreras de capitd,
técnicas o regulatorias.

8.3 RecientesEstudios sobrelosM FI en Hondur as.- Una cantidad de estudi os recientes se han hecho
sobre d uso delasfinanzasinformales por parte de ciertostipos de negocios eindividuostanto en las &reas
rurales como urbanas del pais. Un estudio realizado por Goldmark et al. en 1978 sobre la pequefia
industria urbana, abarco empresas que estaban recibiendo crédito bancario, y encontrd que cinco de las
47 empresas entrevistadas habian usado crédito de suplidores. El crédito informa iba desde L.100 hasta
15,000 a plazos que variaban de un mes hasta dos afios. Las tasas de interésiban dd 1.5 a 2 por ciento
mensua con un caso de 10 por ciento fijo por 50 dias (100.5 por ciento anud). Una investigacion de
mercado de 1,000 pequefias y micro-empresas con actividades industriales en zapateria, confeccion,
dimentosy madera, locdizadas en San Pedro Sulay Tegucigdpay findizadaen 1989 por Mario Pfaeffle
encontré que solamente & 25% de | as firmas habian recibido crédito. Aquellas empresas habian obtenido
el crédito de parte delas ONG con mayor frecuencia (50%), seguido de los bancos (20%), cooperativas
(10%), y prestamistas (20%). Solo € 20 por ciento de las empresas prestatariasindicaron que los montos
prestados habian sido suficientes para sus necesidades.

Un estudio conducido en 1984 por Migue Loriay Carlos Cuevas sobre |os candes de comercidizacion
y financiamiento a nivd defincay a mayoreo paragranos bésicos en Hondurasindico un significativo uso
del crédito informal. Solo 6 por ciento de los productores recibieron crédito de parte de lasingtituciones
financieras formales en |os temporadas de cosecha. El 10 por ciento de los productores reportaron haber
recibido anticipos de parte de los intermediarios de un promedio de L.1,648.00 mas 0 menos 2.6 meses
antes de la cosecha. Cerca de lamitad de los intermediarios reportaron haber dado anticiposentre2y 5
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meses antes delacosecha. Estosintermediarios/comerciantestenian varias fuentes de recursosincluyendo
los propios (48%), préstamos formaes (40%) y fuentes informales (12%).

En 1989 d Fondo de Desarrollo Financiero (FDF) complet6 un estudio sobrelas fuentes de crédito entre
los productores miembros de las cooperativas que pertenecen a las organizaciones FACACH,
UNIOCOOP, CCCy ANACH. Debido aque € crédito cooperativo es un crédito informd, las fuentes
informales de crédito excedieron por mucho a las formaes entre estos productores miembros. La
proporcion que recibia €l crédito cooperativo era mayor a 68, 83, 81, y 53 por ciento de parte de
FACACH, UNIOCOOP, CCCy ANACH respectivamente. Solo e 5% delos productores reportaron
el uso de crédito de comerciantes y préstamos familiares, y ningin productor report6 € uso de fondos
provenientes de prestamistas. El estudio advierte, sin embargo, que los productores pudieran estar
renuentes a hablar de sus negocios con los prestamistas.

84 LosMFI end ContextodeHonduras.- Aunque Honduras hatenido actividad enlosmercados
financierosinformales por muchos afios, d incremento de esta actividad podria ser efecto de larepresion
de los mercados financieros en € sector forma. Como se ve en otros capitulos de este estudio, los
problemas de la creciente inflacion en | os Ultimos afios (30 por ciento 0 mas anudmente) junto con varias
intervenciones del gobierno en los mercados, ha perturbado seriamente a los mercados financieros
formdes. Dichas intervenciones de politicas, los techos a las tasas de interés activas y la consecuente
reduccion de latasade interés pagaderaalos depdsitos, un tipo de cambio sobreva uado, atos nivelesde
encae, y e crédito dirigido han forzado aque ciertas actividades financieras se orienten alosMF, yaque
no estén sujetos a estos controles. Los individuos pierden confianzaen su continuo acceso d créditoy en
la tasa de retorno de los fondos colocados en € sistema financiero formal y comienzan a buscar otras
formas de ahorro y de tomar prestado. En este ambiente, los MFI ofrecen la oportunidad de ganar més
altas tasas de retorno sobre |os activos financieros y un acceso mas seguro d crédito.

Mientras que la represion financiera produce pérdidas econdmicas alin cuando los arreglos financieros
dternativos (informaes) surgen para satisfacer la demanda, esta perdida es mayor o menor dependiendo
de la €ficiencia con que los suplidores de servicios financieros informales satisfagan la demanda de
intermediacion. Addlante sedega, Sin embargo, que aln con laliberalizacion delos mercados financieros
enHonduras, sempre habra unademandaimportante - particularmente entre las empresas pequefiesy las
rurdes - hacialaintermediacion financierainformal. A continuacion se describen agunos de los beneficios
gue los mercados informales proveen a los participantes.

8.5  Ventgas para los Prestatarios.- Las entrevistas con los prestatarios y los prestamistas
revelaron un nimero de razones por las cuaes ellos prefieren alos MFI sobre lasingtitucionesfinancieras
formdes. Td vez larazdnmésimportante esel acceso a crédito por parte de prestatarios que no califican
paratener acceso alosfondosdel sector formal. Un porcentgje muy ato de prestatarios del sector informal
no cumplen con los requisitos bancarios de los prestatarios formales (por g ., la personay la garantia).

El costo de las transacciones parad prestatario en términos de costos de tiempo y vigestambién son més
baj os en los mercados informaes ya que los prestamistas informales tienden aestar |ocalizados mas cerca
delos prestatarios y los requisitos para el procesamiento de los préstamos son menos exigentes paralos
prestatarios. Consecuentemente, los intermediarios informaes gozan de menores costos en las
transacciones (mayor eficiencia operaciond) en sus transacciones de pequefia escaa. Esta eficiencia se
deriva de las economias de enfoque que |os agentes en los MFI son capaces de visudizar. Debido aque
estos agentes conocen asus clientes tanto socia mente como, dgunas veces, por motivo de otrasrelaciones
de negocios, tienen informacion sobre sus clientes que reducen los costos de informacion y supervision.
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Los bgos costos del prestamistay del prestatario en los MFI difieren drésticamente de los costos de
transaccion de los mercados financieros formaes donde los costos del prestamista son més atos 'y los
costos de transaccion para e prestatario y otros costos distintos a los intereses en un préstamo pequefio
frecuentemente exceden los costos por intereses.

L os prestatarios gustan delaflexibilidad y prontitud quelos MFI ofrecen en comparacion a sector formdl.
El proceso rgpido de solicitud, aprobacion y desembol so permite que € prestatario conozcargpidamente
s d préstamo hasido aprobado, y € prestatario recibe d dinero rapidamente. Los prestamistasinformales
son también muy flexibles en aceptar una amplia variedad de garantias, adicionamente a las hipotecas
convencionaes, para asegurar |os préstamos. También pueden variar € tamafio del préstamo, su plazoy
tasa de interés para acomodarse alaamplia gama de necesidades del prestatario. Latasas deinterésvan
del 2d 4 por ciento mensud paralamayoriadelos prestatariosy tanto como del 10 al 20 por ciento diario
sobre pequefios préstamos a comerciantes del mercado. Los prestatarios consideran que es mas
importante € acceso alos fondos en combinacion con € monto y plazo correctos ddl préstamo, que las
dtastasas de interés que cobran los agentes en los MFI. Labuenay amistosaaencidony servicio atraen
amuchos prestatarios a sus servicios.

8.6 Ventajasparalos Ahorrantes.- Los ahorrantes con fondos para"depositar” parecen escoger en
principio alosMFI debido alosintereses més atos que se ganan. Los ahorrantes también podrian escoger
alos MF por que la confidenciaidad de los depésitos facilitala evason del pago de impuesto sobre la
renta con relacion a los intereses ganados. Los prestamistas tanto personas naturales como juridicas
aceptan fondos y prestan fondos a publico. Algunos de los prestamistas corporativos que atraen
cantidades importantes de fondos de parte de ahorrantes privados son propiedad de bancos comerciales,
compaiias de tarjetas de crédito de propiedad de bancos comerciades, y compafias arrendadoras. Las
tasas de interés pagadas alos ahorrantes -- de de entre e 1.5 a 2 por ciento mensua son € doble delas
tasas ofrecidas por los mercados financieros formales - tienen que reflgar € costo dd ahorrante,
incluyendo d mayor riesgo de colocar los fondos en los MFI. El riesgo de pérdida de estos fondos es
claramente mayor que en los bancos comerciaes, apesar que durante e trabgjo de campo no fué posible
identificar € nive de dicho riesgo. Los incentivos positivos haciae ahorro (por g., mas dtos retornos d
ahorro) en las indituciones financieras formaes reducirian este riesgo de pérdida en los MFl e
incrementarian los ingresos fisca es sobre las ganancias de intereses.

8.7 Intervenciones en los MFI en Honduras.- Las razones por las cudes los prestatarios y los
prestamistas prefieren operar en los MFI indican que los MFI sirven 'y continuaran sirviendo a muchos
clientes end sector financiero. Sin embargo existen importantes lecciones que € sstemafinanciero forma
puede gprender delosserviciosfinancieros ofrecidos por losMF. El sstemabancario forma podriaservir
amés de estos clientes con una movilizacion de depésitos mas agresiva, solicitudes de préstamos mas
sendillas, un desembolso y un proceso de cobro mejorado, y méas atencidn ala bancaminoristabgjo otra
estructura propietaria. Como se comenta en otra parte de este estudio, laactual estructura de propiedad
de los bancos comerciales de Honduras no provee los incentivos apropiados para que los bancos se
orienten més agresivamente hacialabancaminorista. Esto ocurre en unamayor parte porque e propésito
primario de muchos bancos comerciales parece ser € servir las necesidades de crédito de los otros
negocios de los duefios de |os bancos a bajas tasas de interés.

USAID y otras agencias donantes actualmente tienen proyectos con agunos agentes de los MFI para

acanzar amés peguefios ahorrantesy prestatarios con costos mas bgjosy paraexpandir € alcancedelos
sarviciosdel mercado financiero en &reas urbanasy rurales de Honduras. Los principaes beneficiarios de
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este gpoyo han sido las cooperativas de ahorroy créditoy las ONG que sirven aunaclientelade pequefias
y micro empresas. Estos proyectosy sus efectos sobre losintermediarios son comentados a continuacion.

8.8 Asigtencia paralas Cooperativasde Ahorroy Crédito.- El proyecto de fortaecimiento de los
pequefios productores con las cooperativas de ahorro y crédito y las cooperativas agricolas representa
una importante estrategia de intervencion disefiada para fortalecer a esas ingtituciones por medio de la
asdstenciatécnicay financiera para dcanzar a prestatarios y ahorrantes quienes actuamente no gozan de
acceso d sstema de servicios financieros formales. Como un todo, as cooperativas de ahorro y crédito
son mas fuertes que antes. Lamembresiaen las 83 cooperativas de ahorro y crédito &filiadasa FACACH
se haincrementado de 40,556 en Diciembre de 1985 a cas 74,000 en Junio de 1990 y la cartera de
préstamos llegd aL.135 millones. El vaor red del capitd, depdsitos, préstamos, reservasy activos se ha
incrementado en un 63 por ciento, 100 por ciento, 72 por ciento, 277 por ciento y 68 por ciento,
respectivamente, durante este mismo periodo de tiempo. cuando se usan estos tres mismos indicadores,
las 11 mejores cooperativas de ahorro y crédito tuvieron una gecutoria megjor que todas las 83
cooperdivas, lo cud esindicativo dd importante potencia par futuras meorias en eficiencia paratodo el
sstema de las cooperativas de ahorro y crédito. Muchas de las otras cooperativas de ahorro y crédito
tienen problemas financieros y administrativos que se estan tratando de resolver con la asistencia del
proyecto. Mésfundamenta mente, todas |as cooperativas de ahorro y crédito necesitan adoptar unapolitica
de pagar tasas reales de interés sobre los depdsitos y cobrar tasas redes deinterés sobrelos préstamos,
y también existe la necesidad de mejorar sus Sistemas gerenciaes.

8.9 Asstencia paralas ONG.- Otra edtrategia de intervencion en las ONG es la asstencia de
donantes para poder llegar a prestatarios de la pequeiiay micro empresa que no tienen acceso d sstema
financiero formd. El Proyecto de Pequefia Empresa |l de USAID se propone afortalecer y expandir €
sgemaindituciond paraincrementar y megorar la oferta de crédito, € entrenamiento, asistencia técnica
y sarvicios alas pequefias y micro empresas. Aungue los esfuerzos de estos programas son admirables,
actudmente dlos solamente llegan aun pequefio porcentgje anua (probablemente menosde 5%) detodos
los prestatarios pequefios y micro empresarios en € pais. Las 35 ONG con programas de préstamos han
prestado unosL .44 millones acercade 13,000 clientes durante lavidade estos proyectos (que en dgunos
casos esde masde 15 afios). Més ain, las ONG no parecen estar haciendo un répido progreso haciauna
cobertura mayor de sus programas de crédito. Tampoco estén cobrando |os intereses suficientes ni
resolviendo |os problemas de |os préstamos morosos en procura de lograr la autosuficiencia financiera.

Las ONG podrian volverse un vinculo importante entrelosMF 'y e sector formd, y podrian llegar atener
un gran nimero de pequefios prestatarios s las ONG mismas pudieran lograr laautosuficienciafinanciera
La autosuficiencia financiera necesitara que las ONG pongan en practica medidas para incrementar
ingresos (por g ., tasas deinterés més € evadas) einnovaciones paralareduccion de costos (por €., mejor
recuperacion de créditos) queles permitan cubrir suscostosde prestar. Aunque enlaactuaidad lasONG
dependendd financiamiento de donantes, una autosuficienciame orada podria permitirlestomar prestado
de los bancos comercides (como cuaquier otro prestatario comercid), prestarle d sector de las micro
empresas, cobrar las amortizaciones y con ellas hacerle pago alos bancos.

8.10 Otras Vias para €l Apoyo a la Clientela delos MFI.  H funcionamiento totd dd sstema
financiero podriamejorarse mediante paliticas que premien latenenciade activosfinancierosen € sstema
bancario y buscando paliticas que estabilicen los precios en Honduras. Ladliminacion delostechosdelas
tasas de interés y de los altos niveles dd encge crearian incentivos més fuertes para ahorrar y tomar
prestado en d sstemafinanciero forma. Laeiminacion de latasa de cambio sobreva orada eradicaralos
incentivos hecia la fuga de capitd y permitiria tanto d sector forma como informa operar mas
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eficientemente en € pais. El logro de edtas reformas dentaria d sistema forma a darle més servicio a
prestatarios y ahorrantes ddd MFl y asi mejorar la colocacién de recursos entre ahorrantes y prestatarios
entodalaeconomiaacostosmasbgos. Aunquelos MF redizan estafuncidn limitadamente, laintegracion
de estosdlientesa sstemabancario mejorarialaeficienciade la col ocacion enlaeconomia. Losgobiernos
también necesitan encontrar formas de mejorar la gecutoria de los MFI por medio de paliticas de
incentivos que mejoren a todos los mercados financieros en vez de hacerlo mediante regulaciones que
controlanalos agentes en este sector. Aunque e control de lastasas de interés sobre los prestamistas sea
politicamente popular, estos controles tienen consecuencias negativas para € sitema financiero,
especidmente para los supuestos beneficiarios de dichas poaliticas.

L os grandes incrementos en | os créditos comercia es podrian volverse un enlace importante entre los M FI
y e sector formal, que podriallegar aun nimero grande de peguefios ahorrantes. Los comerciantes dan
més servicio actua mente alos pequefiosy microempresarios que cua quier otro agentedel MFI estudiado
enegeinforme. Frecuentemente losintermediariostienen dificultad en obtener € financiamiento adecuado
de parte de los bancos comerciaes debido a politicas y sesgos en contra del crédito a comercio en
comparacion d crédito para la agricultura o laindustria. El quitar estos obstéculos d crédito comercid
podria incrementar significativamente d flujo de fondos de los bancos hecia los comerciantes y de éstos
hacia los pequerios prestatarios.

8.11 Restimeny Conclusiones.- Los MFI proveen un servicio Util alos pequefios y micro empresarios
de Honduras y gparentemente van a continuar haciéndolo a pesar de laliberdizacion del sector financiero
formd. Ademas, los prestamigtas, casas de empefio, intermediariosy comerciantes que proveen lamayoria
de los servicios financieros en este sector, las ONG ,las cooperativas de ahorro y crédito y las agricolas
tienen un considerable potencid parameorar su acceso d financiamiento S meoran su propiaviabilidad
financiera

Aungue no es posible cuantificar la escala de los servicios financieros proporcionados por latotalidad del
sector informal, aguellos MFI delos que setienen datos demuestran que e sector esimportante enrelacion
a sector forma y que en los Ultimos afios haincrementado sus actividades. Larazon principa por lacud
los MFI han sido tan exitosos en laexpansi én de sus negocios alin en tiempos cuando se contrae @ sector
financiero forma, se debe a que elos pueden evitar muchas de las reglas contraproducentes que han
limitado & sector formd.

El principa descubrimiento de este capitulo se puede resumir de la Sguiente manera:

* Los MFI en Honduras son grandes y en continuan creciendo en tanto que € sstema
bancario forma se contrag;

* estos mercados involucran a una variedad de agentes y servicios, que operan en un
mercado competitivo;
* el sector drve auna clientda que en su mayor parte esta excluida dd financiamiento por

parte del sector formd;

* las innovaciones empleadas por participantes en los MFI para reducir costos de
transaccion tanto para prestatarios como para los prestamistas,
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* por lotanto, Sin perjuicio delaliberaizacion del sector financieroforma, € sector informa
continuara sirviendo las neces dades de financiamiento de pequefiasy micro empresasen
la economia hondurefia

Las ventgjas que han contribuido a éxito de |os agentes en este mercado son entre otras.

* acceso alos servicios de crédito
* menores costos de transaccion parael prestatario en términos de costos de vigjes, tiempo,
y documentacion;

* mayor flexibilidad en las garantias aceptables;

* velocidad en laentrega dd servicio.

Adiciond mente a estas ventgjas paralos clientes de los M, |os agentes en estos mercados gozan de una
importante ventgja sobre sus contrapartes en los mercados financieros formales en cuanto a menores
costos de transaccion parad prestamista (mayor eficiencia operaciond) para transacciones de peguefia
escala. Edta eficiencia se deriva en parte de los menores costos deinformacion'y supervision debido alas
relaciones cercanas entre € agente y € prestatario. Pero alin asi, y con € fin de atraer fondos para
inversdn, los MFI deben ofrecer tasas de interés més dtas que las de las ingtituciones del sector formdl
con d fin de compensar por € mayor riesgo relaivo a dichas inversones. Debido a los riesgos menores
de depositar en las ingtituciones financieras formales, supervisadas, la primas por riesgo pagadas en los
MFI representan una pérdida de bienestar econémico en € sector financiero de Honduras.

8.12 Recomendaciones para los M er cados Financier os | nfor males.-

+

9.0

Esta claro que muy poco se sabe acerca de este importante componente del Ssstemafinanciero de
Honduras, de td forma que cudquier estudio adiciona sobre los mercados financieros de
Honduras deberia tener como dtaprioridad € andisisy estudio de casos sobre los MFI.

Cuaquier regulacion adicional delos MFI en Honduras deberia enfocarse en la proteccion delos
fondos de los inversonigas y no deberia inhibir la competenciay la innovacion en los MFI por
medio de laimposicion de controles alas tasas de interés o por regulaciones smilares.

Las intervenciones para fortaecer agentes especificos dentro de los MFI de Honduras deberian
enfocarse a trandformarlo en agentes que sean financieramente viables y no involucrarlos en
programeas tradicionales de crédito dirigido, para fortalecer a sus clientes.

Los agentesen los MFI podrian proveer mejores serviciosasusclientes s étos pudieran obtener
crédito en d sstema forma bgo términos competitivos. Esto deberia incluir no solamente alas
cooperativas de ahorro y crédito o alas ONG, pero tambien a las casas de empefios, a los
comercidizadoresy otros prestamigtas informales.

RESUMEN DE RECOMENDACIONES
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9.1

Unaestrategia para € Desarrollo del Sector Financiero.-

Ampliamente hablando, los sguientes lineamientos generales deberian caracterizar los esfuerzos para
reformar & sector financiero de Honduras.

+

Implementar politicas fiscales que le permitan a gobierno operar con un presupuesto
balanceado. En lamedida de lo posible, & sector financiero no debe ser utilizado como
una fuente de financiamiento incrementa parad Gobierno Centrd. Losimpuestosy otras
formas de financiamiento para @ gobierno centrd, deberian ser aplicados de manera
transparente.

Laspoaliticasy lasintervenciones enlos mercadosfinancierosy en los mercados de capita
deberian orientarse aremover las distorsonesdd sstemafinanciero parapermitir quelas
fuerzas del mercado dloquen eficientemente recursos en @ sstema financiero.

L as politicaseintervenciones deberian dirigirse aestimular |acompetenciaen los mercados
financieros cuando sea posible. Entre més competenciaexistaen losmercadosfinancieros,
més eficientes seran éstos. A lalarga, los recursosfinancieros seran colocadosen € meor
uso dentro de la economia.

Debe tenerse cuidado para asegurar que la estrategia de mercados financieros y la de
mercados de capital sean integradas. Esto asegurara un desarrollo balanceado de ambos
mercados.

9.2  Recomendaciones Especificas para I ntervenciones en €l Sector Financiero.-

Reforma de politicas macrofinancieras--

=+

Reducir € déficit fiscal del sector publico de td forma que se pueda financiar mediante
medios transparentes y orientados a mercado que no ahoguen a sector privado y
consecuentemente no minen las inversones.

Unificar € mercado de divisas mediante la diminacién de los controles cambiarios que
requieren que los exportadores entreguen sus divisas al BCH y que los importadores
tengan acceso alas divisas por medio del mismo BCH.

Intentar asegurar una mayor independencia para d BCH y permitirle que use los
instrumentos monetarios para control monetario y no para financiar € déficit fiscd del
sector publico ni para canalizar fondos hacia € sector privado a tasas de interés por
debajo de las de mercado.

Mejorar las capacidades técnicas de BCH para usar los principaes insrumentos de
control monetario, ésto es, operaciones de mercado abierto, encgesy redescuentos.

En la medida en que los controles de las tasas de interés no se diminen por completo,
deberén ser atados a una tasa de interés del mercado como aquella determinada en €
mercado de subastas para bonos del gobierno donde € BCH redlizaria sus operaciones
de mercado abierto.
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Como un primer paso, es necesario llevar acabo:

+ unareduccion pardelaen @ encgey en los redescuentos,
+ un movimiento de |as tasas de redescuento a los niveles de mercado;
+ laremuneracion de las reservas requeridas restantes a tasas de mercado; y

+ el inicio de operaciones de mercado abierto por medio ddl sistema de subasta.

Reformas Operaciondes del BCH.-

+

El enfoque ddl BCH deberia restringirse en lo que respecta a su responsabilidad en las
politicas del sector monetario y fiscd y su implementacion y no a una amplia gama de
actividades econdmicas y gubernamentales.

El BCH deberiatener autonomiaeindependenciasuficiente, lo que requeriradelareforma
delasleyes correspondientes, incluyendo aquellasrel ativas ala sl eccion delos miembros
de su Directorio.

El plan parareorganizar y descentraizar e BCH deberia ser implementado, con agunas
modificaciones, pero solamenteluego de quelasfuncionesesencidesdel BCH hayan sido
claramente definidas --sin perjuicio de que se le de atencién inmediata a mejorar los
controles internos y a desarrollo de un sistema contable integrado para la informacion
gerencid y parad contral financiero.

El BCH deberia reformar sus paliticas de redescuento de maneraque @ crédito de corto
plazo seaotorgado abancos solo con propdsitosde mang o deliquidez y deta formaque
los procedimientos para el otorgamiento de préstamos de largo plazo para propositos de
desarrollo sean reformados. En ambos casos, |as tasas de interés sobre | os redescuentos
deberian ser o suficientemente dtas para cubrir los costos de los fondos (incluyendo
cudquier riesgo cambiario) y parano desd entar lamovilizacion de depdsitos por parte de
los bancos.

El BCH deberia ser asigtido en la obtencion de entrenamiento y asistenciatécnicaen una
variedad de aress, pero especiamente con respecto alo siguiente:

parad Departamento de Estudios Econdmicos, deformaque pueda desempenar € pape
esencia dedesarrollar € programamonetario y de proveer lainformacion crucid y andiss
necesarios paralos niveles mas dtos de la administracion del BCH;

parad Departamento de Crédito, para que desarrolle nuevos enfoques en d mango de
los redescuentos 'y parad inicio de las operaciones de mercado abierto; y

para mgorar los controles internos y desarrollar un Sstema financiero integrado parala
informecion y € control gerencid.

Recomendaciones paralas Ingtituciones Financieras.-
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Facilitar e desarrollo de programas formaes y continuos (de la manera descrita en €
Capitulo 4, parafo,4.181,) que asistan alasingtituciones financieras con € proceso dela
modernizacion y liberaizacion que inevitablemente resultara de las recomendaciones de
politica contenidas en & Capitulo 2.

Proporcionarle d sistema bancario asistencia técnica, por medio de la Superintendencia
de Bancos, o por medio dela Asociacion Bancaria, parafacilitar laimplementacion delas
recomendaciones relacionadas a proceso de administracion del procesamiento de
préstamosy de larevison de préstamos, sugeridas en e Capitulo 7.

Como se sugiere en las recomendaciones especificas bgjo € Capitulo 4, parafo 4.32,
deberia darsde seriacondderacion alaliquidacion o privatizacion de BANADESA. Serd
difidl que los mecanismos de mercado alogquen efectivamente recursos para e sector
agricolamientrasBANADESA continte operando en competenciacon € sector privado,
bajo estandares de precios que no son determinados por € mercado, y con diferentes
criterios de crédito. El sector privado se refiere tanto aingtituciones financieras formales
como d ssemafinanciero informdl.

Conducir unarevision delalegidacion vigente, incluyendo regulaciones del Banco Centra
y otras limitaciones d Sstemabancario que impiden lacompetencia entre lasindituciones
financieras. Desarrollar un plan paraiminar lasbarrerasalacompetencia. Losresultados
de este estudio deben ser incorporados a un plan generd para modernizar lalegidacion
bancaria actud.

Recomendaciones para los Fondos de Pensiones y para las Compafiias Aseguradoras.-

+

Facilitar & desarrollo de un seminario, adaptado a contexto de Honduras, sobre aspectos macro-
financieros, presupuestacion de capita, rentabilidad de bonosy de lasinversiones de corto plazo,
para que participen gerentes y gecutivos de |os planes de pensiones.

Facilitar € desarrollo de un banco de datos estadisti cos sobre reclamos de seguros. Esto permitira
guelas primasy las reservas de |os seguros sean mateméticamente cal culadas.

Recomendaciones paralos Mercados de Capital .-

+

Desarrollar eimplementar un programa de entrenamiento paralagerenciay gecutivosdelabolsa
devaoresta y como se describe en & Capitulo 6, parrafo, 6.5.

Facilitar € establecimiento de unacomison que estudiey propongaunareformainmediatay parcia
a marco legidativo y regulatorio de lamanera descritaen € Capitulo 6, parafo, 6.6.

Recomendaciones para la Superintendencia de Bancos.-

+

Establecer e implementar lineamientos claramente escritos para que la informaci dnperiddicaque
los bancos presentan a la superintendencia sea uniforme y pueda ser utilizada para monitorear
efectivamente la calidad de los activos de los bancos y la salud financiera.
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Modificar laactuad estricta interpretacion de laley dd secreto bancario de forma que exista una
amplia apertura de informacion relativa a la salud financiera de las indtituciones financieras, para
gue e incluya informacion que le permita a los andistas evauar la cdidad de las carteras de
préstamos, lacaidad de las ganancias, y tambien lade otros activos. Deberan requerirseinformes
periddicos de parte de auditores externos independientes y éstos deberian estar ala disposicion
del publico cuando se soliciten.

La Superintendencia de Bancos deberia establecerle a las indtituciones financieras, lineamientos
minimos'y bien daros con relacion a los requisitos para la administracion del procesamiento de
préstamos. Deberian establecerse esténdares para que la informacidon que se requiera esté
digoonible en los expedientes de crédito y en otros procedimientos de la administracion de
créditos. Losestandares que se establezcan deberian ser auditados peri ddicamente juntamente con
unarevisén de la cdidad de activos/préstamos. L os bancos que reporten bgjos estandares en su
adminigtraciondel procesamiento de préstamos deberian ser sancionadosy forzadosacumplir con
los esténdares minimos.

A los bancos seles deberiaexigir € establecimiento de programas de revision interna de créditos
como parte de la Administracion del Procesamiento de Préstamos. Los actuaes estandares de
clasificacion de préstamos deberian servir como base parael programade revision de créditosde
cada banco. A su vez, la Superintendencia de Bancos deberia conducir revisiones de crédito
periddicas para auditar 10s programas establ ecidos por |os bancos. Como parte de larevision de
créditos, la Superintendencia debe evauar lasuficienciade las reservas que cada banco establece
para enfrentar las pérdidas por préstamos. Los bancos deberian establecer inmediatamente
cudquier digposicion requerida por la Superintendencia como parte de la revison de créditos.

Especificamente, la Superintendenciadeberiarequerir quelasingitucionesfinancieras cancelen sus
inversones en CONADI.

La Superintendencia deberia desarrollar un plan préctico de implementacion para enfrentar los
problemas de |as indituciones financieras en ma estado. Cuaquier legidacion que impide que la
Superintendencia g erza e poder de intervenir répiday coercitivamente deberia ser reformada.

El plan de implementacion debe sefidar la manera de mangar las salidas de depdsitos y que
tratamiento darle alos accionigtas de las ingtituciones intervenidas.

Una vez que d plan entre en gecucion, la Superintendencia debe intervenir coercitivamente,
liquidar o fusonar las indtituciones financieras del sstema que se encuentren falidas.

Lalegidacion fisca debe ser reformada para permitirle que los bancos deduzcan de las ganancias
gravables las pérdidas por préstamosy por las reservas.

Conducir una revison de los sstemas de computacion para determinar € equipo Optimo y los
requerimientos de programas necesarios para que la Superintendencia maneje la base de datos
deseada. El sistema deberia ser disefiado para permitir que las ingtituciones financieras presenten
sus informes electronicamente.

Disefiar eimplementar un programade entrenamiento parad persona dela Superintendenciacon
énfads en andisis financiero, revison de créditos y vaoracion de activos, monitoreo de grupos
econdmicos y d otorgamiento a partes interesadas. Adiciondmente, se deberan implementar
programas de entrenamiento en &eas como revison matematica de las primas de seguros y
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reservas maemdticas para permitirle a la Superintendencia monitorear a las compafias
aseguradoras.

Recomendaciones paralos Mercados Financieros Informales.-

+

10.0

Esta claro que muy poco se sabe acerca de este importante componente del Ssstemafinanciero de
Honduras, de td forma que cualquier estudio adicional sobre los mercados financieros de
Honduras deberia tener como alta prioridad € andlisisy estudio de casos sobre los MF.
Cuadquier regulacion adiciona de los MF en Honduras deberiaenfocarse en laproteccion delos
fondos de los inversonigas y no deberia inhibir la competenciay la innovacion en los MFI por
medio de intentos de imponer controles a las tasas de interés o regulaciones Smilares.

Las intervenciones para fortalecer agentes especificos dentro de los MFI de Honduras deberian
enfocarse ahacer que estos agentes sean financieramente viablesy no involucrarlos en programas
parafortaecer a sus clientes ala usanzatradiciona de los programas de crédito dirigido.

Los agentes en los MFI pueden proveer mgor servicio a sus clientes s éstos pueden obtener
crédito en € sstemaforma bgjo términos competitivos, y esto deberiaincluir alos duefiosdelas

casas de empefios, alos comercidizadoresy aotros prestamistasinformaesy no solamente alas
cooperativas de ahorro y crédito o alas ONG.

LISTADO DE INFORMES TECNICOS

Aspectos Macro-Financieros de la Economia Hondurefia
Aspectos Operacionaes Relacionados a Banco Central
Aspectos Legaes dd Sistema Financiero de Honduras

Informe Sobre los Fondos de Pensiones en Honduras: Descripcion, Practicas de Inversion y
Andigs Generd

Informe Sobre la Superintendencia de Bancos

Evduacion de los Mercados Financieros Informales
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